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Editorial 


Precios hoteleros desbocados y crisis de demanda 


os precios hoteleros siguen 
creciendo con fuerza, pese a 
la desaceleración de la infla- 
ción. En el primer trimestre 
tocaron máximos históricos 
(145 euros) y el fuerte incre- 
mento de la demanda para el verano anti- 
cipa que seguirán en ascenso y, con toda 
probabilidad, batiendo nuevos récords. 
Los empresarios han venido justificando 
el incremento de precios iniciado en 2022 
por dos razones. En primer lugar, como 
una respuesta al crecimiento de la deman- 
da tras dos años de pandemia. Además, 
como la vía más rápida para compensar 
el incremento de costes energéticos tras 


el estallido de la guerra en Ucrania. El 
aumento de la demanda, lejos de conte- 
nerse, ha seguido acelerándose, mientras 
que el precio de la energía sí ha caído con 
fuerza en los últimos meses. 

Uno de los dos elementos que obli- 
gaba a mantener el alza de precios ya 
ha desaparecido. Por tanto, ¿cuál es la 
razón que lleva a los hoteles a no frenar 
decididamente en esa escalada de tarifas? 
La respuesta es también doble. Por un 
lado, las empresas menos endeudadas, 
como Barceló, quieren seguir haciendo 
caja para financiar el plan de reformas 
y aperturas (solo en los últimos 18 me- 
ses ha invertido 225 millones de euros), 


mientras que las más apalancadas, como 
Meliá o NH, quieren seguir exprimiendo 
los ingresos para minimizar el lastre que 
les supone tener la gran mayoría de sus 
hoteles con contratos de alquiler que les 
termina computando como deuda. 
Semejante círculo vicioso parece que 
solo puede romperse con una crisis de 
demanda, como las que sucedieron tras 
la Gran Recesión o tras la irrupción de la 
pandemia de coronavirus, o con la recu- 
peración de los mercados competidores 
del norte de África, como Túnez, Egipto o 
Marruecos, o del este europeo, como Tur- 
quía. Esa segunda posibilidad parece poco 
posible si se tiene en cuenta que no se han 


recuperado de la crisis de seguridad en la 
que viven instalados desde la Primavera 
Árabe de 2012. La mayoría de las cadenas 
españolas señalan que ni los precios ni 
los clientes que atrae España ahora son 
los mismos de esos países competidores, 
cuyo principal atractivo son unas tarifas 
bajas orientadas hacia el segmento low 
cost. Por tanto, bien harían las firmas 
hoteleras en jugar el partido con caute- 
la y no exprimir en exceso la gallina de 
los huevos de oro. No es descartable que 
quienes salieron de la pandemia con ganas 
de recuperar el tiempo perdido apuesten 
a medio plazo por templar gaitas. En el 
equilibrio está la virtud. 


Las claves 
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Inversión 


¿Por qué les llaman fondos 
sostenibles cuando quieren 
decir de transición? 


a a Y 
ar VOS 


En la vida, las cosas no son blanco o negro. Se puede 
invertir en energias contaminantes, como el petróleo, 
y también en renovables, como la eólica y la solar. El 
problema es que muchos fondos de inversión hacen 
eso, pero llevan la etiqueta de sostenibles, como si 
todo el monte fuera orégano. Lo han podido hacer 
porque la regulación era difusa, pero los superviso- 
res financieros están poniendo manos a la obra a fin 
de combatirlo. Deshacerse de su cartera contami- 
nante no es fácil, y, como señala el fondo soberano 
noruego, puede ser contraproducente, porque a ve- 
ces se puede hacer más desde dentro, presionando 
alos gestores. Unos cuantos fondos pasarán a ser de 
transición, mediopensionistas, equivalente a los ve- 
hículos híbridos. Es una denominación más realista 
para muchos de ellos, y para las políticas de los Go- 
biernos, que tienen que hacer equilibrios entre las 
necesidades energéticas y los objetivos de descarbo- 
nización y de autonomía. Aurea mediocritas, decían 
los clásicos: en el término medio está la virtud. 


Mercados 


La esperada 
bajada de tipos 
del BCE puede 
ser solo un brote 
verde primaveral 


El momento lleva tan- 
to tiempo en boca de 
todos que casi no será 
noticia que, como se 
espera, el BCE baje 
hoy los tipos de inte- 
rés. Será casi un movi- 
miento psicológico, un 
estímulo para los que 
deben pagar su hipote- 
ca o para las empresas 
ahogadas por la deuda, 
pues no hay indicios 
de que vaya a haber 
nuevos recortes a cor- 
to plazo. La inflación 
sigue siendo signifi- 
cativa, aunque ya no 
desbocada, y las mate- 
rías primas y la energía 
son muy vulnerables a 
leves alteraciones del 
statu quo. Así que lo 
de hoy será más bien 
un brote verde prima- 
veral, que bien podría 
secarse cuando llegue 
el otoño. 


La guerra cultural -eu- 
femismo de politica- 
de EE UU está llegando 
alos mercados finan- 
cieros. Blackrock y Ci- 
tadel Securities quie- 


eo 


para obligar ala 
gente amoverse 


Que las impresoras o el 
baño estén colocados a 
mucha distancia de los 
escritorios de la oficina 
puede no ser un fallo 
de diseño, sino todo lo 
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Inditex roza máximos en Bolsa tras ganar 
1.300 millones en su primer trimestre fiscal 


El grupo textil facturó 8.150 millones entre febrero y abril, un 7,1% más, el menor 
porcentaje en los primeros tres meses de ejercicio desde la pandemia 


JAVIER G. ROPERO 
MADRID 

Inditex ha arrancado su 
ejercicio fiscal 2024 con 
una marcha menos, pero 
con el beneplácito del 
mercado. El grupo textil 
español registró nuevos 
récords de ventas y bene- 
ficios en su primer trimes- 
tre, aunque al menor rit- 
mo de crecimiento visto 
en este periodo desde la 
pandemia por la covid-19. 
En cualquier caso, nada 
parece frenar la trayecto- 
ría bursátil del gigante ga- 
llego, que cerró la sesión 
de ayer con un alza del 
3,73%, hasta 45,57 euros, 
el mayor repunte desde 
principios de marzo, y que 
le vuelven a poner cerca 
de su máximo histórico, 
los 46,67 euros logrados 
el 28 de aquel mes. Inditex 
tiene en la actualidad un 
valor de 142.000 millones 
de euros. 

Las ventas de Inditex 
alcanzaron los 8.150 millo- 
nes de euros, un 7,1% más. 
La cifra es la más alta vista 
en un arranque del año, 
pero el grupo encadena 
tres trimestres seguidos, 
Junto al tercero y cuarto 
de 2023, con incrementos 
porcentuales inferiores al 
10%. Además, los ingresos 
del primer trimestre están 
ligeramente por debajo de 
lo estimado por el consen- 
so de Bloomberg. 

Pese a todo, la compa- 
fía habló ayer de un de- 
sempeño “muy satisfacto- 
rio” en el arranque del año, 
y apuntó a un mayor vigor 
en el inicio del segundo tri- 
mestre, Entre el 1 de mayo 
y el 3 de junio, la venta a 
tipo de cambio constante 
en las tiendas y el canal 
online crecía un 12%. 

El consejero delegado 
de Inditex, Óscar García 
Maceiras, se mostró parti- 
cularmente satisfecho con 
el desempeño del grupo en 
España, su principal mer- 
cado, y que en 2023 fue el 
segundo que más creció. 
“Estamos muy contentos 
con nuestro rendimiento. 


» Consejo de adminis- 
tración. Además de los 
resultados de su arranque 
de ejercicio fiscal, Inditex 
anunció algunos cambios 
en su consejo de adminis- 
tración, que se ejecutarán 
en la próxima junta de 
accionistas, que tendrá 
lugar el próximo 9 de julio. 
Su consejera indepen- 
diente Anne Lange dejará 
el órgano de gobierno al 
concluir su mandato. Su 
aslento lo ocupará Belén 
Romana, actual consejera 
de Banco Santander y de 
Bolsas y Mercados Espa- 
ñoles. Antes fue consejera 
del Banco de España, de 
la CNMV y también fue 
presidenta ejecutiva de 
Sareb y responsable del 
Tesoro en el Ministerio de 
Economía. 


> Renovación y nom- 
bramiento. El grupo tex- 
til también propondrá en 
junta la renovación de la 
consejera Denise Kingsmill 
y el nombramiento como 
dominical de Flora Marco- 
te. Hasta ahora, Marcote 
estaba en el consejo como 
representante del primer 
accionista del grupo, Pon- 
tegadea Inversiones. 


> Aprobación del divi- 
dendo. Además, la junta 
votará reducir a dos años 
el mandato de los nuevos 
consejeros, además de la 
aprobación del dividendo 
ya anunciado de 1,54 eu- 
ros por acción. 


El primer trimestre de Inditex en 2024 


En millones € 112024 112023 
Ventas 8150 | 7.611 
Margen bruto 4.940 4.603 
Sobre ventas cosis | 6047% 
Posición financiera neta 11.623 10.508 
Ebitda 2370 2195 
Resultado antes de impuestos | 1672 1505 
Resultado neto 1294 | 1168 
Tiendas s698 | 5801 | 


Seguimos avanzando con 
la optimización de tien- 
das y continuamos viendo 
oportunidades para tener 
un crecimiento rentable 
en España con todos nues- 
tros conceptos”, indicó en 
conferencia con analistas, 
en la que también subrayó 
la buena evolución de las 
ventas a nivel global tanto 
en el canal físico como el 
online. 

“El rendimiento es muy 
bueno en ambos canales 
Y no es posible entender 
el uno sin el otro”, explicó 
el directivo. La compañía 
atribuyó el crecimiento en 
el primer trimestre a una 
mejora en los volúmenes 
comercializados, con una 
estabilización en los pre- 
cios de venta. 

Aunque el alza de ingre- 
sos del primer trimestre 


mostró un crecimiento in- 
ferior al visto en los últimos 
años, el férreo control de 
costes permitió a Inditex 
obtener un beneficio de 
1.294 millones en el perio- 
do, casi un 11% más. En este 
caso, el grupo sí mantuvo 
el alza a dobles dígitos, 
pero, de nuevo, es el menor 
porcentaje registrado en 
un primer trimestre desde 
la salida de la pandemia. 
El resultado bruto de 
explotación (ebitda) cre- 
ció un 8%, hasta los 2.370 
millones de euros. Por su 
parte, el margen bruto 
mejoró un 7,3%, hasta los 
4.940 millones, represen- 
tando el 60,6% de la cifra 
de ventas, 13 puntos bási- 
cos por encima del margen 
que registró hace un año. 
La positiva evolución 
de la rentabilidad del gru- 


103 tiendas 


Óscar García Maceiras, 
consejero delegado de 
Inditex. ranto monce 


Continúa viendo 
oportunidades 


paraun 
crecimiento 


rentable en España 


Su posición 
financiera sube 
a 11.623 millones, 
casi un 11% más 
que hace un año 


po permitió a Inditex se- 
guir engordando su caja 
hasta niveles nunca vis- 
tos. A cierre del primer tri- 
mestre, tenía una posición 
financiera neta de 11.623 
millones de euros, casi un 
11% más que un año antes, 
de los que 7.668 millones 
de euros eran efectivo. La 
compañía, como ya anun- 
ció el pasado mes de mar- 
zo en su presentación de 
resultados anuales, tiene 
previsto invertir durante 
este año un total de 1.800 
millones de euros para in- 
crementar su capacidad 
operativa. 

A esa cantidad se su- 
marán otros 900 millones 
de su programa de creci- 
miento logístico, que se 
elevan a 1.800 millones 
de euros contando 2025, 
Este plan incluye, entre 
otros proyectos, abrir un 
nuevo centro de distri- 
bución en Zaragoza para 
Zara, de 286.000 metros 
cuadrados. 


Tiendas 

El arranque del ejercicio 
de Inditex también estu- 
vo marcado por la vuelta 
ala actividad en Ucrania, 
donde tuvo que suspen- 
derla por el inicio de la in- 
vasión rusa hace ya más 
de dos años. A principios 
de abril, el grupo reabrió 
19 establecimientos, y en 
la actualidad ya son 48 los 
que están operativos. 

A 3O de abril, Inditex 
contaba con 5.698 puntos 
de venta físicos, 103 me- 
nos que un año antes. Solo 
dos de sus marcas, Pull 8 
Bear y Stradivarius, tie- 
nen hoy más tiendas que 
en 2023. 

Además, la compañía 
confirmó su calendario 
para introducir su nue- 
va tecnología de alarmas 
en las prendas, que pres- 
cinde de los tradiciona- 
les plásticos rígidos, y su 
sustitución por otras prác- 
ticamente imperceptibles 
para el cliente, y que esta- 
rá plenamente operativo a 
finales de 2024. 
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La fusión BBVA-Sabadell 
sería la que menos 
sinergias generaría entre 
las grandes operaciones 


tr 


Gran operación d 


> CONC 


Los ahorros solo que es mucho más alto”,ex- y 100 millones en costes de 

representarían un — PlicanlosanalistasdeCaixa- financiación) En general, to- 

34% de los costes, Bank BPI Equity Research — doslos analistas consideran 

frente a una media — *” “informe. Más allá de que se trata de unos costes 

l. ganar cuota de mercado en demasiado bajos en com- 

del 42%, según algún segmento de nego- paración con operaciones 

CaixaBank cio o de aumentar el tama- similares que se han llevado 

c ño del banco, las fusiones — acaboanteriormente. Mien- 

Ambas entidades bancarias se llevana cabo tras los costes de la fusión 

porque suponen un ahorro BBVA-Sabadell represen- 

ya Dan APUCA E de los gastos que tiene que tarian 17 veces la cifra de 

afrontar la entidad. Enese las sinergias generadas, la 

sentido, permiten aumen- media de las fusiones que 

RICARDO SOBRINO tar el negocio y operar con se han llevado a cabo desde 

MADRID una estructura más liviana, 2010 sitúan esa ratio en 25 

CalxaBank y Bankia. Unicaja porque, habitualmente, es- veces, según refleja el infor- 
yLiberbank. Y ahora BBVA y tas operaciones conllevan me de CaixaBank. 


Sabadell. Las fusiones ban- — aparejados cierres de ofici- En ese documento, los 


carias en España han sido nasenmunicipios enlosque analistas calculan el por- 
constantes en la última dê- ambas entidades se solapan. — centaje que representan los 
cada con un objetivo común: — También una reducción dela ahorros sobre la base de cos- 
sumar sinergias para ahorrar plantilla para eliminar pues- tes. Esa cifra, del 34% para la 
costes. Y segúnlas cifras pre-— tos duplicados. operación BBVA-Sabadell, 


sentadas al mercado, la fu- 
sión entre BBVA y el Sabadell 


Por ello, se generan dos 
efectos. En el plazo más 


es la más baja de entre to- 
das las grandes operacio- 


será la que menos sinergías inmediato, un fuerte de- nes que se han producido 
genere de todas las opera- sembolso para afrontar los desde 2010. Es decir, que los 
ciones que se han llevado — cierres ylos despidos. Enel ahorros que va a generar la 
a cabo en los últimos años. medio y largo, un ahorro de fusión realmente no son tan 

“Es relevante que lassi- costes por la menor red de atractivos comoen las fusio- 
nergías sean inferiores al — oficinas y una plantilla más — nespasadas. La media de es- 


promedio de transacciones 
pasadas, Esto debería estar 
relacionado con el hecho de 


ligera. Según los datos que 
presentó al mercado BBVA 
sobre la operación, fusionar 


tas operaciones es del 42%. 
Por dar una idea, en la 
fusión entre Unicaja y Li- 


Costes y sinergias de las grandes fusiones bancarias españolas 
en los últimos años 

RATIO DE COSTES DE REESTRUCTURACIÓN Y SINERGIAS 
2011 | Popular + Pastor 


2012 | CaixaBank + Banca Civica 


BBVA + Unnim 


Ratio En veces 


CabaBank + Banco de Valencia 


Santander + Banesto 


2013 | BEVA + Catalunya Banc 

2014 | CalxaBank + Barclays 

“2017 | Santander + Popular 
Bankia + BMN 


2020 | CaixaBank + Bankia 


Unicaja + Liberbank 


2024 
i 2 MDa 3 a 
SINERCIAS SOBRE LA BASE DE COSTES DEL BANCO Ratio En % 
2010 | Sabadell. Barco Guipuzcoano SNS | 2538 
2011 | Popular + Banco Pastor D 38 
| sabadel + cam s a MAS 
2012 | Catxabanks Banca Cv M 5 
BBVA + Unnim +] 40 
CaicaBark + Banco de Valencia M as 
| Santander + Banesto e aa 
2013 | BBVA + Catalunya Banc A 40 
2014 | CaxaBarte  Barclays AAA a2 
2017 | Santander + Popular -n 
| baria + omn SS 40 
2020 | Cabrañank + Bankia O 


Unicaja + Liberbark 42 
2024 34 


10 2 30 ao so “0 


Fuente: Catalan BAL BELEN TENCADO/ CINCO DÍAS. 42% MEDIA 


generó unas sinergias que 
representaban el 40% de los 
costes; la de Santander y Po- 
pular, del 50%, y la de Caixa- 
Bank y Barclays, del 42%. 


asumir el banco para rom- 
per los acuerdos comercia- 
les que tiene Sabadell con 
BNP Paribas en el negocio 
de depositaría y con Amundi 


que una de las razones para 
que el consejo dela entidad 
catalana rechazara la oferta 
de fusión, era que las cifras 
infravaloraban los costes en 


que ambas entidades ya han ambas entidades conllevaría  berbank el porcentaje de Además, hay que tener enel de gestión de activos. un60Y. El banquero español 
realizaron importantes pla- unos costes de reestructu- las sinergias sobre los cos- en cuenta que según la in- El propio banco reconoció explicó que Sabadell calcu- 
nes de reestructuración re- ración de 1450 millones de  tesera del 42% yenla fusión formación presentada por  queesto aumentaría el coste la que los costes serían tres 
cientemente, pero también euros y generará 850 millo- entre CaixaBank y Bankia, BBVA, los costes de rees- de la operación. El primer veces las sinergias, en lugar 
con el coste marginal de as- nesen sinergias al año (750  del52%. Anteriormente, la tructuración no incluyen ejecutivo de Sabadell, Cé- de las 1,7 veces que estima 
pirar a ahorros adicionales, — míllonesen costes generales fusión entre Bankia y BMN los gastos que tendría que — sarGonzález-Bueno, aseguró BBVA. 

BBVA defiende ganar tamaño para mejorar 

en tecnología y precios para sus clientes 

CINCO DÍAS detener una cierta escalaen y consideró que la compra banco, el consejero delega-  ciadecómoacabelaopaso- crezca y para eso necesitará 
MADRID el contexto actual, al tiempo denegociosysucursalesen dode BBVA abrió la puerta breSabadell,dijoconfiaren a los bancos. Genç recordó 
El consejero delegado de quedestacóla inversión del — elexteriornoencajaconlos a explorar esta fórmula en mantener larentabilidad en que México se ha convertido 
BBVA, Onur Genç, defen- grupo durante años en tec- planes de la entidad. Ante otros paises. los próximos años. en el primer socio comercial 
dió ayer, en plena opasobre nologia. "Si eres uno de los esta realidad, Genç abogó Sobre el negocio en Es- Respecto a México, tras de EE UU. 


Sabadell, que cuando una — principalesjugadores(enun por probar en nuevos mer- 
entidad tiene mayor tama- — mercado), puedesinvertir en cados con un banco digital, 
ño puede invertir más en tecnología y ofrecer mejores como han hecho en Italia; o 
tecnología, y eso redunda precios alosclientes”, resu-— conparticipaciones enotras 
en que puede ofrecer me- mió, informó Efe. entidades digitales, como en 
jores precios y serviciosa Sobre la posibilidad de Reino Unido o Brasil. 

sus clientes. Sin hacer niuna entrar ennuevosmercados Noobstante,ala vista de 
sola mención a la oferta a mediante la adquisición de que la evolución del banco 


los accionistas de Sabadell, competidores, el número digital lanzado en el país 
durante su intervención en dos de BBVA explicó que transalpino está yendo me- 
unas jornadas de Goldman no es fácil si el banco bus- jor de lo esperado, y quizáen 
Sachs, explicó laimportancia— ca tener un cierto tamaño cinco años sea clave para el 


paña, el ejecutivo semostró la elección de una nueva En la misma línea, el 


optimista y, conindependen- presidenta, Genç destacó banquero se mostró opti- 
que será un Gobierno con- mista con las perspectivas 
tinuista” y, aunque la politica de BBVA en Turquía, espe- 
monetaria pueda tener un cialmente porque el paísha 
La compra de impacto a corto plazo, noles ido adoptando cambios en 
preocupa porque estáncon- su política económica para 
eo a E E EE 
seguir siendo un país prós- México se beneficia de su 
con los planes del pero. además, el banquero proximidad a EE UU, Tur- 
banco, dice Genç ensalzóqueelnuevoGobier- quía hace lo mismo por su 
————Z no quiere que la economía cercanía a Europa. 
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Sabadell maneja cálculos que dan un 27% de 
probabilidades a que la opa salga adelante 


La mejora del rating, el alza del sector en Bolsa o la incorporación al índice MSCI 
respaldan el precio de la acción de la entidad, junto a la oferta del BBVA 


ÁLVARO BAYÓN 

MADRID 

El mercado empieza a dar 
su veredicto sobre la opa 
lanzada por BBVA sobre 
Sabadell. La acción del 
banco que pilota Carlos 
Torres cerró ayer en 9,55 
euros por título, mientras 
que la de la entidad pre- 
sidida por Josep Oliu se 
quedó en los 1,87, lo que 
reduce la prima de la ofer- 
ta al 5,7%, frente al 16% que 
disfrutaba en el momento 
del lanzamiento. En contra 
de la teoría general, que 
dice que la convergencia 
entre la cotización de una 
compañía opada y la oferta 
de su opante es una señal 
de que la propuesta sal- 
drá adelante, el banco ca- 
talán maneja cálculos del 
mercado que dicen lo con- 
trario y apuntan a una pro- 
babílidad del 27% de que la 
iniciativa prospere, según 
fuentes conocedoras dela 
transacción. 

El fundamento de estas 
estimaciones está en que 
la subida en Bolsa de Sa- 
badell -del 7,5% desde el 
pasado 31 de abril, cuan- 
do se conoció el interés de 
BBVA- está justificada por 
algo más que por la opa. 
Del mismo modo que lo 
está la caída que han ex- 
perimentado los títulos del 
banco contrincante en este 
mismo periodo, del 12%. 
Los modelos matemáti- 
cos que maneja el banco 
catalán dan escasas pro- 
babilidades a la iniciativa 
teniendo en cuenta esta 
evolución bursátil 


Evolución 

Una de las razones que 
han contribuido, junto a 
la opa, a que la acción de 
Sabadell se revalorice esla 
evolución de sus competi- 
dores. CaixaBank, Bankin- 
ter y Unicaja han sumado 
desde principios de mayo 
alzas del 4,8% de media, 
mientras que sus principa- 
les comparables en Euro- 
pa (Commerzbank, Banco 
BPM o BCP) se han anota- 
do avances del 8,8%. Tam- 
bién apoya la cotización 
el descuento al que coti- 
za el banco, de 6,9 veces, 


respecto alas 74 veces de 
sus competidores. A este 
escenario positivo se su- 
man la mejora en las esti- 
maciones que desveló la 
entidad en la última pre- 
sentación de resultados, 
a finales de abril, y del ra- 
ting por parte de Fitch o la 
incorporación del valor al 
índice MSCI World. 

Este indicador cuenta 
con un nutrido grupo de 
fondos que replican su 
composición, lo que obli- 
ga a que estos compren 
más del 6% del capital del 
banco para reproducir el 
índice. En esta línea, Black- 
Rock, el mayor fondo del 
planeta, ha reforzado su 
peso en el capital en los 
últimos días, hasta supe- 
rar el 6,5%. 

En contra, estas esti- 
maciones apuntan a que 
las caídas de BBVA están 
también impactadas por la 
situación del banco en Mé- 
xico, su principal mercado 
y que representa en torno 
a la mitad de su negocio. 
Las elecciones del pasado 
domingo, en las que Clau- 
dia Sheínbaum ha sido ele- 
gida la primera presidenta 
del país, y las malas pers- 
pectivas monetarias han 
provocado que los princi- 
pales bancos mexicanos 
-Banorte, Inbursa, Banre- 
glo y Banbajío- caigan un 
20% desde el pasado 20 de 
abril, frente al 7% de BBVA. 

Por estos motivos, los 
cálculos sobre la mesa 
de Banco Sabadell sugie- 
ren que las subidas en el 
precio de la acción no se 
desvanecerían si la opa no 
sale adelante. Estas valo- 
raciones apuntan a que los 
títulos del banco catalán se 
quedarían en 1,82 euros, 
contando con la misma ga- 
nancia, del 4,8%, que han 
acumulado sus competi- 
dores españoles desde el 
30 de abril. Sin embargo, 
apuntan a que BBVA, por 
efecto de México, cotizaría 
en niveles similares. 

De estas cifras, aplica- 
das a modelos matemáti- 
cos que maneja el banco, 
se desprende que la opa 
tiene solo un 27% de posi- 
bilidades de salir adelante. 


y 


El presidente del BBVA, 
Carlos Torres. PABLO MONGE 


Las pérdidas 

de valor del 
banco vasco 
están impactadas 
por su situación 
en México 


La entidad 
catalana cree que 
sus títulos no 
caerán si la opa no 
tiene éxito al final 


BBVA oferta una acción por 
cada 4,83 títulos de Saba- 
dell, lo que tasa el banco 
catalán en 10.750 millo- 
nes a precios actuales del 
mercado. Banco Sabadell 
ha contratado a Goldman 
Sachs y Morgan Stanley 
como asesores financieros 
dela transacción, mientras 
que los asuntos legales es- 
tán en manos de Uría Me- 
néndez. BBVA cuenta con 
JP Morgan, UBS y Medio- 
banca 

Otro de los argumentos 
conos que la cúpula de Sa- 
badell trata de convencer a 
sus accionistas de que no 
acepten la oferta de BBVA 
está en sus previsiones de 
reparto a los accionistas. 
En el hecho relevante en el 
que rechazaba la primera 
oferta de fusión, el banco 
catalán les recordaba su 
promesa de repartir todo 
el exceso de capital que 
supere al 13% y lo estima- 
ba en 2.400 millones para 
los próximos dos años, en 
torno al 25% de la capita- 
lización actual del banco. 


Enel otro lado, BBVA ha 
planteado a sus accionistas 
repartir 7.500 millones a 
través de dividendos en 
efectivo y dedicar 3.750 
millones a las recompras 
de acciones. 

Añadiendo a estas ci- 
fras esos 2400 millones de 
euros extra de capital que 
espera generar Sabadell en 
dos años, y que si la opa 
llega a buen puerto acaba- 
rían en manos del banco de 
Carlos Torres, BBVA repar- 
tiría a sus accionistas un 
total de 13.700 millones en 
dos años. 

Dado que la ecuación 
de canje le da el 16% del 
capital de BBVA a los ac- 
tuales accionistas de Sa- 
badell, estos recibirían 
2.200 millones de euros, 
unos 200 millones menos 
quesi apuestan por que la 
entidad siga en solitario. 

Para que BBVA iguale en 
este aspecto las promesas 
de la cúpula de Sabadell 
debería repartir a sus ac- 
cionistas 15.000 millones 
de euros. 


El capital de Banco Saba- 
dell ha empezado a expe- 
rimentar movimientos al 
calor de la opa de BBVA. El 
principal es el de su primer 
accionista, BlackRock, el 
mayor fondo del mundo, 
que ha pasado de contro- 
lar un 3,8% al 6,5%. 

El fondo Dimensional, 
por su parte, entró la se- 
mana pasada en el capital 
y atesora el 3,7% como 
segundo accionista de la 
entidad financiera españo- 
la. En tercera posición se 
coloca el inversor mexica- 
no David Martínez, con el 
3,5%. Norges Bank tiene un 
1,8%, Vanguard, un 1,3% y 
Goldman Sachs, un 1% del 
capital. 
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KPMG facturó 600 millones en 2023 y 
contrató a 1.500 trabajadores en España 


La firma de servicios profesionales aumentó un 10,3% su cifra de negocios » Realizó 
25.814 trabajos a numerosos clientes, entre ellos, las empresas del Ibex 35 


NURIA MORCILLO 
MADRID 

KPMG siguió en la senda del 
crecimiento en el ejercicio 
del año 2023. La firma de 
servicios profesionales fac- 
turó en España 601,7 millo- 
nes de euros, lo que supu- 
so un 10,3% más que en el 
ejercicio anterior, cuando 
se ingresaron 545,54 millo- 
nes de euros, Estas cifras 
son fruto de la prestación 
de 25.814 servicios, dato que 
también implica un aumen- 
to del 2,5% con respecto al 
año anterior. Asimismo, 
la compañía mantuvo su 
apuesta por la contratación 
y la búsqueda de talento y 
fichó a 1.517 profesionales, 
dejando una plantilla que 
superalos 5.880 empleados, 
tal y como consta en su in- 
forme de impacto en 2023. 

Según el desglose de las 
cifras de facturación, los 
servicios de KPMG Aseso- 
res fueron los que dejaron la 
mitad de los ingresos, alcan- 
zando los 303,84 millones de 
euros (50,5%), seguido de la 
línea de negocio de audito- Sede de KPMG en Madrid. pasto MONGE 
ría, con 174,62 millones de 
euros (29%); mientras que 
abogados dejó 123,26 millo- 
nes de euros (20,5%). 

Entre sus clientes, la fir- 
ma subraya que se encuen- 
tra el Banco de España, cu- 
yas cuentas auditará hasta 
2027, así como el 100% de las 
empresas del Ibex 35. De he- 
cho,el37% de las compañías 
líderes del mercado bursátil 
español han seleccionado 
sus servicios para realizar 
sus auditorías, añade el in- 
forme anual. 

A través de 17 oficinas 
ubicadas en todo el terri- 
torio nacional, más dos 


Para su presidente en — internos y la mitad de estos seha contado con la dedica- 
España, Juanjo Cano, to- — recayeron en mujeres. ción de 863 voluntarios de la 
das las cifras registradas En materia de igualdad compañía, un 65% más que 
en 2023 son resultado de y diversidad, KPMG aprobó el año anterior; y ha incre- 
“avances significativos”. el año pasado su segundo mentado su inversión para 
“Trabajamos para que — plandeigualdad,querecoge — la “transformación de la so- 
nuestra labor y esfuerzo másde60 medidas que pro- ciedad" con la aportación de 
redunden en un país más — muevenla igualdad de trato 743.627 euros, un 0,12% de los 
competitivo y una sociedad y oportunidades entre hom- ingresos de la firma. 
más próspera y avanzada bres y mujeres. Asi, indica Sobre sostenibilidad, 
a través del desarrollo del queel47% delos profesiona: KPMG recuerda sus com- 
talento y de las mejores lesquetrabajanenlaempre- promisos con el medio am- 
soluciones para nuestros — sason mujeres y que el 40% biente y para contribuir al 
clientes”, afirma. En este delos puestos directivos y objetivo de limitar el ca- 
sentido, señala que la firma de gestión están ocupados — lentamiento global. Así, en 
ha trabajado por “atraer y por mujeres. De este último 2023 redujo un 8% el consu- 
fidelizar al mejor talento”, porcentaje, KPMG precisa mo de energía eléctrica, que 
lo que se ha traducido en — queel20%son socias, el 35% en un 97% fue renovable. 


El presidente de KPMG en España, Juanjo Cano. FoTo CEDIDA 


centros de trabajo para los 1.517 profesionales, de los — directoras y el 43% mánager También enumera elcon- 
equipos dedicados al ámbi- PORLA EMPRESA que un 78% son menores de y mánager sénior. junto de medidas adoptadas 
totecnológico, KPMG traba- 30 años que han accedido para reducir las emisiones 
jó en 2023 para Coca-Cola, Madrid confió en KPMG con por primera vez al mun- Talento de gases de efecto inver- 
Grupo WPP, Prosegur, Se- el fin de tramitar todas las do laboral. El 98% de las Enotrodelosapartadosdel — nadero fuera de la organi- 
gurCaixa o Ifema, para im- ayudas de los fondos Next La auditora y incorporaciones han sido informe, la firma recuerda zación, como pueden ser 
plementar sus planes de Generation parala digitali- consultora aprobó Mediante contratos inde- que uno de sus compromi- los viajes de negocios, que 
Igualdad; asesoró al grupo zaciónde másdeunmillón e] pasado año finidos, indica el informe — so es elimpulso del talento están teniendo un impacto 
de moda Mango para adap- de pymes. de impacto. para “contribuir a una socie- positivo. Pese a que el con- 
tar su modelo de negocioa — Otrodeloshitosquein- SU segundo plan A ello se suma la promo- dad más próspera, inclusiva sumo energético en dichos 
las normativas europeas de — dica el informe es el aseso- de igualdad cióno el avance de categoría y sostenible, a través de la desplazamientos cada vez 
circularidad y reciclabilidad ramiento en la adquisición _____________  de2400 profesionales, un  formacióncontinua y mejor es superior por la recupera- 
delas prendas textiles y cal- del Hospital Fátima en Se- 13% más que en 2022. “Este capacitación delos jóvenes ción de la normalidad tras 
zado, o a Central Lechera villa por parte de Viamed  Impulsó 43 crecimiento esresultadode — yotras personas con dificul- la pandemia, la compañía 
Asturiana en el desarrollo Salud o el apoyo dado a la proyectos sociales la buena evolución de la fir- tades de acceso al mercado recalca que las emisiones 
de un proyecto para reuti- agencia pública de infraes- de [os que se ma en el año fiscal”, desta- laboral”. siguen siendo inferiores a 
lizar los purines de losga- — tructuras de Portugal en la E cael documento. Dentrode Enestecontexto,impul- las registradas antes de la 
naderos en la producción implantación dela línea de beneficiaron esas promociones, se nom- — só 43 proyectos sociales de — covid-19 y que dicha huella 
de biometano. Asimismo, alta velocidad entre Lisboa 10.500 personas braron 36 nuevos socios, de los que se han beneficiado se ha reducido un 44% con 


la Cámara de Comercio de y Oporto. —a——— losque2Sfueronascensos 10500personasyenlosque respecto a 2019. 
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cában de decir 
we baila como un padre. 


AÑO2 AÑO3  AÑOA4 AÑO 5 


10%) (15%) (20%) (25%) (30% 


os descuentos van creciendo cada año 
yahorras cada vez más. 


dé? Iberdrola 


Por ti. Por el planeta. 
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Pablo Isla: “Las empresas 
deben tener un liderazgo 
amable, pero exigente” 


Ignacio Garralda 
afirma que la IA 
facilita un 
conocimiento 
muy profundo 
del cliente 


Trenes de Ouigo en la estación de Atocha, en Madrid. pasto mosce 


Ouigo podrá rodar E 
entre Madrid, Cuenca, RENEA expresidentede Pablo Isla (IE), José Bogas (Endesa), Ignacio Garralda 


. Inditex y actual responsable (Mutua) y María Benjumea (South Summit), ayer, durante 
Albacete y Valencia del consejo asesor interna: el South Summit Madrid 2024. 17; 
cional del IE, defendió ayer 
que las empresas tenganun apuesta por la calidad, la ponsables de las empresas 
liderazgo amable, pero exi- cultura de emprendimien- deben saber atraer alas per- 
gente. Enuna mesa redonda, to, yhaber querido teneruna sonas, recordando un dicho 


José Bogas advierte 
de la necesidad 
de atraer talento 


i i celebrada en el marco del personalidad propia y noser oriental, "se gobierna para 
La CNMC no aprecia mayor impacto evento empresarial South una universidad más. que los que estén cerca estén 
en el contrato de servicio público Summit Madrid 2024, eldi- Porsuparte,elpresiden- contentos, y los que están le- 


rectivo afirmó que alos eje-— te ejecutivo de Mutua Ma- josse sientan atraídos. Esto 

cutivos delascompañíasles — drileña, Ignacio Garralda, determina el éxito”. 
JAVIER F. MAGARIÑO La CNMC, en su papel recomendado que se re- deben gustar las personas, destacó que la tecnología en A su vez, José Bogas, 
MADRID de proteger las obligacio- vise el alcance de losser- | y generar el caldo de culti- tornoala inteligencia artifi-CEO de Endesa, afirmó 
Luz verde de la Comisión nes de servicio público vicios públicos en la ruta vo para que la gente se de- — cial facilita un conocimiento que los cambios genera- 
Nacional de los Mercados allí donde coincide con la Madrid-Cuenca-Albacetea — sarrolle. Hay que acompa- — muyprofundo del cliente, y dos por la tecnología son 
y la Competencia (CNMC) oferta comercial de alguna lavista de que compítenel ñar, motivar y exigir”, dijo la empresa que no la utili- extraordinarios, y defen- 
para que la operadora fe- delas compañías ferrovia- AVE y Avlo de Renfe, más Isla, quien insistió en que el ce “se quedará al margen”. dió la necesidad de atraer 
rroviaria Ouigo pueda pres- rías, observa que solo se ve- Iryo y Oulgo. A los servicios — componente de autenticidad — Defendió la necesidad de el talento, para facilitar la 
tar servicios entre Madrid, rían afectados los servicios que han sido autorizados es fundamental”. atraer el talento, advirtien- adaptación permanente. 
Cuenca, Albacete y Valen- Avant que circulen hasta ala firma de la francesa Conrespectoalusodelas do de que el mayor riesgo Señaló que las empresas 
cia en pugna con la oferta 45 minutos antes o 45 mi- SNCF se suman 42 diarios | tecnologías en la actividad — “esno sercapazdeatraerlo”. tienen que facilitar la for- 
pública Avant de Renfe. El nutos después de losser- de Renfe y cuatro de Iryo. delas corporaciones, advir- Garralda explicó quelosres- mación, como vía para el 


órgano regulador aprecia vicios de Ouigo. Y esto se Ouigo, que ya obtuvo per- 'tió de que tiene un riesgo. impulso de la innovación. El 
que esta nueva ofensiva traduce en tres circulacio- misoen marzo para operar “El exceso de información ejecutivo dijo que las empre- 
de la firma de bajo coste nes diarias de un total de entre Madrid y Valladolid, puede llegar a confundir”, sas progresan por las perso- 
no compromete el equili- 34 entre Madrid y Cuenca, espera competir en lalínea - dijoantes de defenderelfac- El expresidente nas y no por las máquinas, 
brio económico del contra-— y una circulación diaria, de Madrid-Sevilla en el segun- | tor humano en el uso dela de Inditex si bien precisó que la trans- 
to de servicio público que — una veintena, entre Cuenca do semestre. tecnología. Isla, queafinales defiende el factor — [mación energética y digi- 
el Gobierno tiene confiado y Albacete. La compañía ha cumpli- ' de abril fue nombrado vice- tal supondrán un punto de 
a Renfe hasta 2027. La cuantificación de — dosutercer año de presen- presidente delgrupo Nestlé, humano eneluso inflexión que afectará a las 

La solicitud de Ouígo — esteimpacto concluye que cia en España con un total destacó que el IE ha tenido de la tecnología empresas, ala sociedad y al 


para actuar en la líneas — la oferta de Ouigo mordería de 10 millones de viajeros éxito por factores como la 
Madrid-Cuenca, Cuenca-Al- un 0,018% de los ingresos — yestá interesada por obte- 
bacete y Cuenca-Valencia de Renfe por el contrato ner capacidad en nuevos 
fue cursada el pasado 23 de de servicio público con el corredores en el marco de 


enero. La parada en Cuen- Ministerio de Transportes. la segunda fase dela ibe- Adif confía a Saba 22.000 plazas 


ca se incluye, ya desde el 1 Y todo porcentaje inferior — ralización ferroviaria. 


de junio, en las rutas Ma- al 1% es considerado como Ni inicio de sua opera: | AE aparcamiento durante diez años 


hábito de las personas. 


drid-Valencia, Madrid-Ali- poco significativo. ciones se produjo en mayo 
cante y Valladolid-Alicante. Además de resolver afa-— de 2021 con diez salidas 
A la vista del análisis de vor de Oulgo, la CNMC ha diarias, conectando Ma- 
la CNMC, los servicios de drid, Barcelona, Zaragoza 
media distancia Avant de y Tarragona. En octubre de J.F.M. Sabaseocuparádelaex- pación de la pública en los 
Renfe son sustituibles por 2022 se incorporó el ser- MADRID plotación y de la gestión del resultados. La adjudicata- 
los de Ouigo por sus carac- La oferta de vicio Madrid y Valencia, y Los aparcamientos de las — cobroy control, así como del ria abonará unarenta fija de 
terísticas técnicas, pero se la compañía en abril de 2023, el Alican- | estaciones de Adif vuelven mantenimiento y limpieza. 424 millones (21,2 millones 
aprecia que los primeros morderjasoloun  '9Albacete-Madrid. Ya en a ligarse al operador Saba, El contrato incluye elcom- mássihay prórroga). De for- 
son más competitivos para este 2024, la low cost ha propiedad de CriteríaCaixa, — promisodeinversión de 611 ma adicional, Saba entregará 
los viajeros recurrentes al 0,018% de los dado el salto a ciudades por un mínimo de 10 años, — millones, delos quelamitad una renta variable equiva- 
ofrecerse bonos multivia- ingresos de Renfe comola citada Valladolid ampliable a 15, que gestio- se ejecutarán en los 18 pri- lente al 57% de los ingresos 
je y mayores frecuencias. ________________ ySegovia. nará 22.000 plazas en 55es- meros meses. Saba irá rea- en el primer año de activi- 
La Sala de Supervisión Al final de este ejercicio, ' taciones através de uncon- lizando el resto de mejoras dad, que subirá en un pun- 
Regulatoria apunta que Al final de este su cartera de destinos ha-  tratode arrendamiento por  entreeltercer yséptimoaño. to porcentual cada año. La 
solo los viajeros que toman ejercicio su cartera brá crecido de7a15,conla unmínimo de 246 millones. De prorrogarse, laadjudica- renta mínima garantizada en 
esaruta de forma puntual, de destinos próxima incorporación de | Elnúmero de plazas podría  tariarealizaría una inversión los diez años del contrato as- 
adquiriendo billetes de ida $ Elche y Murcia, y el proyec- | subirdurantela vigencia del adicional de 13,3 millones. ciendea106.5 millones, con 
o de ida y vuelta, tendrían habrá crecido to de llegar en la segunda | acuerdoconlosaparcamien- El acuerdo conlleva un 76,2 millones más si la rela- 
interés en subir a un tren de7a15 mitad del año a Sevilla, Má- — tos que están ahora en pro- nuevo modelo de reparto ción se alarga los cinco años 


de Ouigo. ¡liga y COrdoba: yecto o en construcción. de ingresos, con la partici- previstos en la prórroga. 
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Deoleo negocia la refinanciación de 160 millones de deuda - 


El grupo firmó en 
mayo un préstamo 
de 20 millones 
con BlackRock 


JAVIER G. ROPERO 
MADRID 

Deoleo mueve ficha para ex- 
tendersus vencimientos de 
deuda. La compañía aceite- 
ra ya ha iniciado negocia- 
ciones para refinanciar el 
principal tramo de su pasi- 
vo financiero, de 160 millo- 
nes de euros y que vencerá 
en junio de 2025. A cierre 
de 2023, como muestran 
sus cuentas, este tramo 
preferente tenía un impor- 
te pendiente de 58 millones 
de euros. 

“Ya se está trabajando 
en la refinanciación de la 
deuda que vence en 2025", 
explicó ayer el presidente 
ejecutivo del grupo, Ignacio 
Silva, en la junta general de 
accionistas. También de- 
talló que ya está sobre la 
mesa una "oferta indicati- 
va" para poder tener “una 


El presidente 
dice que no 
puede asegurar 
si hoy la empresa 
vale 575 millones 


operación cerrada durante 
los próximos meses”. 

A principios de 2023, 
Deoleo acordó con sus 
acreedores financieros una 
novación del préstamo a lar- 
go plazo firmado en junio de 
2020, cuando la compañía 
aceitera selló su refinan- 
ciación. El nuevo contrato 
permitió aliviar algunos 
covenants financieros, a 
cambio de un incremento 
en los tipos de interés. La 
cuantía total del préstamo 
alcanzaba los 242 millones 
de euros, de los que 160, los 
correspondientes al tramo 
preferente, vencen el 24 de 
junio del año que viene. En 
la actualidad, paga un inte- 
rés de euríbor más un mar- 
gen de 550 puntos básicos. 

Silva también confirmó 
la firma de un préstamo de 
20 millones de euros con 
BlackRock para la finan- 
ciación de su circulante. 
“Nos da flexibilidad. Nos 
permite aumentar nuestra 
capacidad para acceder a 
las oportunidades de com- 
pra de materia prima que 
se abrirán entre el fin de la 
cosecha actual y el inicio de 
la próxima". 

Silva no valoró el pro- 
ceso de venta que la 


compañía, y su máximo 
accionista, CVC, abrieron 
hace poco más de un año, 
cuando el fondo contra- 
tó al asesor Lazard para 
explorar alternativas es- 
tratégicas, como adelantó 
CincoDías. “Correspon- 
de a CVC responder”, 
dicó Silva a un pequeño 


accionista que le cuestio- 
nó sobre el estado de la 
compañía. Este también 
preguntó sobre el valor 
de la sociedad, después 
de que los warrants en- 
tregados a los pequeños 
accionistas, que permiti- 
rían a estos participar de 
una futura venta, fijasen 


un valor de 575 millones 
para poder ser activados. 

“Era una cifra de refe- 
rencia que se puso en junio 
de 2020. Entendíamos que 
podíamos llegar a esa valo- 
ración, y nosotros trabaja- 
mos cada día para alcan- 
zarlo. ¿Si Deoleo vale hoy 
575 millones? No lo puedo 


decir. Estamos en un en- 
torno muy complicado, de 
baja producción y una su- 
bida de materias primas. 
Fue un valor de referencia”, 
insistió Silva. 

El ejecutivo se mostró 
optimista respecto a la 
próxima campaña de re- 
cogida de oliva que comen- 


[te] 


zará en otoño, después de 
las lluvias y las temperatu- 
ras suaves de los últimos 
dos meses. “La situación 
es alentadora. La campa- 
ña 2024-2025 puede ser la 
de la vuelta a unos niveles 
normales”, explicó el eje- 
cutivo, que permitiría una 
caída en los precios. 
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La quiebra del turoperador 
alemán FTI arroja sombras sobre 
el récord turístico de Canarias 


La insolvencia 
de la empresa 
afecta a 
40.000 viajeros 


La compañía 

da empleo en la 
actualidad a 

1.500 trabajadores 
en el archipiélago 


GUILLERMO VEGA 
LAS PALMAS DE GRAN CANARIA 
Canarias navega hacía otro 
récord de llegada de turis- 
tas y de alza de los ingre- 
sos. Lo que hasta hace po- 
cos días era un cielo azul 
de optimismo entre las em- 
presas se ha visto oscurecí- 
da en los últimos días por 
la quiebra del turopera- 
dor alemán FTL La com- 
pañía mayorista, la tercera 
más grande del continente, 
afecta a unos 40.000 tu- 
ristas que tenían ya com- 
prometidos sus viajes y a 
1.500 empleos directos en 
Canarias, según una prime- 
ra aproximación de daños 
económicos realizada este 
martes por CEOE Tenerife. 

La empresa alemana, 
con una media de 500.000 
turistas anuales en las islas, 
aproximadamente el 15% 
del total, tiene inversiones 
en una veintena de hote- 
les del archipiélago, con un 
impacto económico el año 
pasado que alcanzó los 800 
millones de euros. 

El pasado domingo, FTI 
Group se declaró en quie- 
bra ante un juzgado de 
Múnich tras arrastrar una 
deuda de casi 1.000 millo- 
nes de euros y no tener ca- 
pacidad para afrontar los 
pagos. Las alarmas no tar- 
daron en saltar en los dos 
archipiélagos. La mayor 
incidencia, sín embargo, 
se concentra en Canarias. 
No solo gestiona los trasla- 
dos de miles de visitantes. 
Además, gestiona en las is- 
las entre 20 y 30 hoteles, 
algunos en propiedad y 
otros en explotación, bajo 
la marca Labranda, sobre 
todo en Fuerteventura y 
Gran Canaria. 

El Gobierno de Canarias 
no ha tardado en intervenir 
para tratar de apaciguar las 
aguas, en una situación que 
recuerda a la quiebra del 
turoperador británico Tho- 
mas Cook en 2019, aunque 


Dos viajeros el pasado martes en un punto de atención de FTI en el aeropuerto de 
Fuerteventura. srr 


con notables diferencias 
de tamaño: Thomas Cook 
llegó a traer a España 3,6 
millones de turistas en un 
solo año. Según ha expli- 
cado la consejera de Turis- 
mo y Empleo del Gobier- 
no de Canarias, Jessica de 
León (Partido Popular), FTI 
Group representa el 3% del 
turismo del archipiélago 


Créditos 

La consejera anunció ayer 
miércoles que su departa- 
mento prepara una línea de 
créditos blandos para do- 
tar de liquidez a empresas 
canarías y una campaña 
de promoción en Alemania 
para no perder las plazas 
aéreas. De León se reunió 
ayer con representantes de 
la patronal hotelera y ex- 


Los empresarios 
no tendrán que 
abonar el IGIC, 
el equivalente 
canario del IVA 


La caída del grupo 
germano vuelve 
a poner enjaque 
al turismo canario 


trahotelera de la provincia 
de Santa Cruz de Tenerife 
(Ashotel), organizaciones 
sindicales, cabildos insu- 
lares y el cónsul de Alema- 
nía en España, Ralf Reuter. 
La consejera se esforzó por 
trasladar un “mensaje de 
absoluta tranquilidad” a 
los trabajadores "porque 
continuarán en sus pues- 
tos y a día de hoy están al 
corriente en el pago de sus 
nóminas, que cobraron el 
pasado día 28 de mayo”. 

El presidente de la pa- 
tronal de la provincia de 
Santa Cruz de Tenerife, Pe- 
dro Alfonso, ha admitido 
que esta quiebra vuelve a 
“poner en jaque” al turis- 
mo canario tras la quiebra 
del turoperador británico 
Thomas Cook y el cero tu- 
rístico de la pandemia, y 
confía en que su volumen 
de mercado sea absorbi- 
do de forma progresiva por 
otras compañías. 

Los empresarios, se ha 
apresurado en anunciar el 
Ejecutivo, no tendrán que 
abonar el IGIC (el equiva- 
lente al TVA en las islas) de 
las facturas impagadas que 
dejará el turoperador des- 
pués de que el pasado 27 de 
marzo el Gobierno regional 
aprobara un reglamento en 
este sentido. 

De León asegura tra- 
bajar a su vez en medidas 
y ayudas para los más de 
1500 trabajadores de los 


hoteles que FTI tiene en las 
islas. El Gobierno de Cana- 
rías también ha explicado 
que está en contacto con 
Aena y la Embajada de Ale- 
manía, además de con el 
turoperador, para apoyar a 
los algo más de 4.000 turis- 
tas que necesitan una vuel- 
taa casa. Algunos de ellos 
comenzaron ayer a salir de 
Canarias en vuelos de otras 
compañías organizados por 
FTI y el Gobierno alemán. 

Y, mientras tanto, el ar- 
chipiélago recibió de enero 
a abril a 545 millones de 
turistas extranjeros, una 
cifra que rebasa en me- 
dio millón de personas el 
anterior récord histórico 
del sector para el primer 
cuatrimestre, que databa 
de 2017, cuando las islas 
fueron el destino vacacio- 
nal de 4,91 millones de tu- 
ristas. 

Esos casi cinco millo- 
nes y medio de turistas 
se gastaron en sus viajes a 
Canarias 8.182 millones de 
euros, un 17,28% más que un 
año antes. Este supone un 
volumen de facturación sín 
precedentes hasta la fecha 
en las islas, que en 2023 se 
consiguió un mes más tar- 
de, en mayo, según reflejan 
los datos de las encuestas 
de movimientos turísti- 
cos en frontera (Frontur) 
y gasto turístico (Egatur) 
publicadas por el Institu- 
to Nacional de Estadística. 


La reserva de barcos 
se dispara como 
alternativa al hotel 


El alquiler de embarcaciones ha crecido 
en España un 42% en los dos últimos años 


CARLOS MOLINA 
maorio 

Los hogares españoles aún 
están echando cuentas de 
loque les vaa costar de más 
disfrutar de sus vacaciones 
este próximo verano, La in- 
Nación sigue presionando 
al alza el precio de vuelos y 
en especial de los hoteles, 
Dormir en una habitación 
de hotel se ha convertido en 
un lujo, si se tiene en cuenta 
que el precio medio se situó 
en 135eurosal cierre del pri- 
mer trimestre y que la fuerte 
demanda que se está regis- 
trando para verano anticipa 
unanueva subida. Una factu- 
ra inasumible para muchas 
familias sin endeudarse. 

En este contexto de cre- 
cimiento sin freno de los 
precios, los turistas, tanto 
residentes como extranje- 
ros, han encontrado alter- 
nativas más asequibles en 
España para poder ajustar 
su presupuesto. Y muchos 
de ellos han optado por cam- 
biar elhotel por un barco. “El 
alquiler de embarcaciones 
ha crecido un 42% en los dos 
últimos años en España”, re- 
calca Edouard Gorloux, uno 
delos dos consejeros delega- 
dos de Click & Boat, la prin- 
cipal plataforma de alquiler 
debarcos en Europa, con dos 
millones de usuarios y más 
de 55.000 embarcaciones 
disponibles, 

En una entrevista con 
CincoDías, coincidiendo con 
el décimo aniversario de la 
compañía, Gorioux destaca 
que ese crecimiento de la de- 
manda (una reserva cada 18 
segundos) ha tenido un refle- 
jo directo en el aumento del 
peso de España enelnúmero 
de clientes de la plataforma 
y enla flota disponible. “Es- 
paña se ha convertido en el 


segundo mercado más im- 
portante para la compañía, 
solo por detrás de Francia, 
con 200.000 clientes, un 
10% de los dos millones de 
la compañía, y con 6.000 
embarcaciones, un 11% del 
total”, recalca. 

Esas cifras son una res- 
puesta directa de los clien- 
tes a la “experiencia única” 
de navegar o dormir en alta 
mar, alo que se une la mejor 
tarifa delos barcos frente a 
los hoteles. “El precio medio 
de contratar un día de nave- 
gación para seis personas 
es de 350 euros, incluida la 
pernoctación. Es un precio 
similar al de una habitación 
de cuatro estrellas para solo 
dos personas”, señala el di- 
rectivo, que destaca lo he- 
terogéneo de la demanda 
en España, “ya que incluye 
familias, parejas, grupos de 
amigos, aunque todos con 
una misma intención, ya que 
más de la mitad contrata el 
barco con patrón”. 

Tras 10 años de actividad, 
la compañía cerró 2023 con 
su primer beneficio y con 
unos ingresos que superaron 
los 200 millones de euros, de 
los que el 15% (30 millones) 
procedió de la actividad en 
España. El plan de negocio 
de la compañía, que recibió 
una fuerte inyección de di- 
nero a través de empresas 
asesoradas por Permira, 
contempla que la cifra de 
negocio se multiplique por 
dos veces y media en los 
próximos tres años, hasta 
alcanzar los 500 millones en 
2027. En paralelo, la compa- 
ñía prepara el despliegue de 
su plan de transición ener- 
gética para transformar su 
flota y darle un peso cada 
vezmás predominante alos 
barcos eléctricos. 


Edouard Gorioux, co-CEO de Click & Boat. roto CEDIDA POR 
LA EMPRESA 
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Intu lanza la venta de su 50% McDonald's pierde 


la exclusividad 


de Xanadú por 200 millones dela marca Big Mac 
en la Unión Europea 


La firma británica, en fase de liquidación, espera recibir El TGUE estima que no ha demostrado 
las ofertas para antes de las vacaciones estivales la importancia de la insignia 

ALFONSO SIMÓN z MONIQUE Z. VIGNEAULT ticular, en lo que se refiere 
MADRID MADRI “al volumen de ventas”, El 


Comienza un proceso de 
venta que afecta a uno de 
los grandes centros comer- 
ciales de España. La inmo- 
biliaria británica Intu Pro- 
perties, en liquidación, ha 
lanzado la desinversión del 
50% que cuenta en Xanadú, 
en Arroyomolinos (Madrid), 
donde el fondo estadouni- 
dense Nuveen conserva el 
otro 50%. Los administra- 
dores de la empresa ingle- 
sa esperan alrededor de 
200 millones por esa mi- 
tad que ahora se vende, re- 
velan fuentes conocedoras 


McDonald's ha perdido la tribunal ha concluido que 
guerra del Big Mac. El líder “las pruebas examinadas no 
mundial de comida rápida permiten acreditar la exis- 
se tendrá que despedir del tencia de un uso efectivo 
monopolio sobre su popu- de dicha marca”. Los arcos 
lar marca en sus 6.881 esta- dorados han decorado esta 
blecimientos franquiciados edición especial de su icóni- 
en la Unión Europea, según — cosándwich -compuesta de 
una sentencia del Tribunal dos hamburguesas de terne- 
General dela Unión Europea ra, lechuga iceberg, pepinos 
(TGUE) dictada este miérco- y su “salsa especial” en la 
les. El fallo solo cubre una UE desde 1996. 

variación que contiene“pro- Como el Big Mac de Mc- 
ductos de aves de corral”, so-— Donald's se refiere a su po- 
bre todo los sándwiches de pular sándwich de doble 
carne de pollo, y asus servi-— carne de ternera, el TGUE 
cios drive-in(compra desde considera que McDonald's 


de la operación. i automóviles). no ha demostrado que di- 

La venta, encargada a Jo - Elaltotribunalde Luxem- cha marca haya sido objeto 
la consultora inmobiliaria Interior del centro comercial Madrid Xanadú, en Arroyomolinos. CEDIDA POR LA EMPRESA burgo ha concluído que el de un uso efectivo en pro- 
CBRE, empezó en mayo y gigante de las hamburgue- ductos como sándwiches 


durante todo este mes de miento. Entre las marcas — porlas deudas. Las últimas — dió el 50% aTHReal Estate, ' seríasnoha demostrado su- de pollo, platos a base de 
junio se hará llegar infor- con local en el comple- cifras disponibles, recogi- actualmente denominado — ficiente uso de la marca Big productos de aves. Por eso, 
mación a potenciales com- jose encuentran Adidas, — das por Bloomberg indican Nuveen, por la mitad de — Mac, su producto de mayor rechaza entender Big Mac 
pradores, cuentan fuentes AliExpress, Apple Store, una deuda de 4.374 millo- esa cifra, que lo adquirió — tirón,enlosartículos elabo- como sinónimo de los ser- 
del sector. La intención del Benetton, Bershka, C&A, nes de libras (alrededor de — mediante un fondo propio — rados a base de carne depo- vicios y restaurantes de la 
vendedor es contar con Decathlon, H&M, Mango, 5.136 millones de euros, a llamado European Cities — llo durante un periodo inín- cadena estadounidense. De 


ofertas para antes de las Pepco, Primark, Scalpers cambio actual). Fund. terrumpido de cinco años. este modo, McDonald's pier- 
vacaciones estivales de y Zara, entre otros. KPMG se encargó de la El proceso de venta tie- Por ese motivo, ha dado la de sus derechos exclusivos 
agosto. Desde CBRE se ha Intu ha intentado la ven-— administración de laem- nela dificultad de que el razón a Supermacs, unrival sobre la marca Big Mac, lo 
declinado hacer comenta- — tadesdeestecomplejodes- presa en el concurso de — potencial compradorseha- irlandés con sede enla ciu- que permitirá a otras cade- 
rios. de hace al menos cuatro acreedores, un cometido — ríasoloconel50% delacti- dad costera de Galway. Mc- nas y compañías hacer uso 


Xanadú es uno de los años, cuando la compañía que ha pasado en la liqui- vo, en una ubicación don- — Donald's aún puederecurrir de esta denominación para 
mayores centros comer- comenzó con sus proble- dación a Interpath Advi- de El Corte Inglés también la decisión ante el máximo designar sus productos en 
ciales de España, con 210 — mas financieros. El gigante sory, una vez que KPMG — posee su propia tienda. La — órgano dela Unión Europea, - el territorio de la UE. 
tiendas y la particularidad británico de los centrosco-  vendiese en 2021 el nego- duda del mercado es saber el Tribunal de Justiciadela Ellitigio surgió por prime- 
de disponer de una pista — merciales cayó en concurso cio de reestructuración al si el fondo Nuveen podría UE (TJUE). ra vez en 2014 después de 
de esquí cubierta. Elac- de acreedores en 2020 y, fondo HIG. estar interesado en ese Eljuezhaapuntado que que McDonald's se opusiera 
tivo cuenta con 152.000 — posteriormenteen quiebra, — Intucompróel100% de 50%.La inmobiliaria britá- “las pruebas aportadas por ala solicitud de la marca Su- 
metros cuadrados de su- después de que le afectase Xanadú en 2017 al fondo nica había tenido más pre- McDonald's no proporcio- — permac'senla UE, alegando 
perficie bruta alquilable la crisis del modelo porla canadiense Ivanhoé Cam- sencia en España, pero en nan ninguna indicación so- que su parecido a la cadena 
repartidos en dos plantas pujanza del comercio onli-— bridge por 528 millones. los últimos años se haido bre la importancia del uso estadounidense "podría dar 
y 10.500 plazas de aparca- ne y ahogado, sobre todo, — Unos meses después, ven- — desprendiendo de activos. — delamarca Big Mac, enpar- lugar a confusión”. 


El duque de Westminster se deshace de Papúa gestionará la 


álti i ña Oferta de restauración 
una de sus últimas propiedades en España o EE 


A. SIMÓN (sociedad cotizada dein- piedades inmobiliarias en — de Naturgyenlaavenidade CINCO DÍAS pacio en un restaurante de 
MADRID, versión en el mercado in- España, excepto dela gran América. maorio referencia en Madrid, tanto 
Hugh Grosvenor, duque de mobiliario) GMP, confirma finca de caza La Garganta, El comprador, GMP,es Wow Concept, empresaque porla gastronomía como por 


Westminster, comienza a a este diario la propiaem- ubicada al sur de Ciudad — uno delos grandes propie- preside Dimas Gimeno, y el — el entorno, con sus amplias 
deshacerse de sus inversio- presa. No ha trascendido Real (lindando con Sierra — tarios de oficinas de Espa- — grupo derestauración Papúa terrazas. Con Gran Vía 18, 
nes en España. Suinmobi- el precio de la operación. Morena) y lugar de recreo — ña.Setrata dela mayorso- — sehanunido para poneren el grupo Papúa continúa su 
liaria, llamada Grosvenor, — Enlatransacción hanin- habitual de la realeza bri- cimi por capitalización de — marchaelrestaurante Gran proceso de expansión, con 
ha vendido uno de los cua- — tervenido como asesores — tánica. BME Growth y está contro- Vía 18, en la quinta y sexta nuevos proyectos como el 
tro activos de oficinas de — losdespachos de abogados Ademásdelayatraspa-  ladaporla familia Montoro plantas del edificio que la que pondrán en marcha de 
los que dispone en el país. — Simmonsá SimmonsyDLA — sadatorre de Titán,unade — Alemányelfondo soberano primera abrió en la arteria la mano de Wow. 

Concretamente, acaba de Piper, además dela consul- — lassedes de Unicaja, Gros- de Singapur GIC (32,9%). comercial de la capital. El Gimeno, que fue pre- 
traspasar la torre de ofici- tora Cushman £ Wakefield. venor dispone de la sede Cuenta con una valo- nuevo recinto de restaura- sidente de El Corte Inglés 
nas del número 8 dela calle Talcomoavanzó Cinco- de la ingeniería Idom en ración de activos de 2.170 ción podría estar operativo entre 2014 y 2018, abrió en 
de Titán, en el barrio ma- Días en febrero, el duque Montecarmelo; el inmue- millones de euros, según en las próximas semanas. 2022 la tienda de Gran Vía, 
drileño de Méndez Álvaro. de Westminster buscaba ble MB Oneen La Moraleja, se desprende del último  Elobjetivodela alianza — quecuentacon5.500 metros 
El comprador es la socimi desprenderse de sus pro- quealbergaa Citi, ylasede informe a cierre de 2023. es convertir este nuevo es- cuadrados en ocho plantas, 
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Estrella Galicia incrementa su beneficio 
un 27% y aparca la inversión en Brasil 


Las ventas de Hijos 
de Rivera alcanzan 
los 829 millones en 
2023, un 14,5% más 


MARÍA FERNÁNDEZ 
ACORUÑA 

Un año de límite y tran- 
sición. Corporación Hijos 
de Rivera, el fabricante de 
la cerveza Estrella Galicia 
y dueño de marcas como 
agua Cabreiroá o sidra Mae- 
loc, creció un 14,5% en 2023, 
con unas ventas de 829 mi- 
llones de euros. 

Con más de 500 millo- 
nes de litros de cerveza 
producidos, su única fábri- 
ca del polígono de A Grela 
(A Coruña) llegó a su máxi- 
ma capacidad ala espera de 
que entre en operación una 
segunda planta en Morás (A 
Coruña), algo que sucederá 
en el segundo semestre de 
este 2024. "Ha sido un año 
complejo, duro, pospan- 
demia, con subida impor- 
tantísima de los costes del 
año 2022”, arrancó el pre- 
sidente ejecutivo, Ignacio 


ABB Ability" Awards 2024 


Rivera Quintana, que desde 
el mes pasado es también 
presidente del Instituto de 
la Empresa Familiar. 

Con una fuerte caída de 
los precios de la energía, 
el beneficio se disparó a 
107 millones, casi un 28% 
más, volviendo a la senda 
deretornos alcanzados an- 
tes de 2022. Por segmen- 
tos, la producción de cer- 
veza creció un 5,3% y la de 
agua, un 5,5%. El resultado 
bruto de explotación (ebit- 
da) fue de 205 millones de 
euros, un 20% más que el 
año anterior. "Son buenos 
resultados con una inver- 
sión histórica”, destacó el 
presidente. Explicó que en 
2023 aprovecharon al máxi- 
mosu capacidad de fabrica- 
ción en A Grela: “Tuvimos 
que ser muy finos en las 
producciones, no tenemos 
nuestra segunda planta lis- 
ta y hubo que exprimir al 
máximo la actual”, También 
avanzó que el año que viene 
las fuertes inversiones van 
a penalizar el beneficio vía 
amortizaciones. 


Pero eso será en los re- 
sultados de 2024. Ahora el 
grupo, con 41 empresas y 
ventas en 73 países, cuenta 
con un 15% más de plantilla, 
1809 personas. “Creo que 
este año superaremos las 
2.000 personas”, destacó 
el ejecutivo, miembro de la 
cuarta generación familiar. 
Parte de esa fuerza laboral 
trabajará en Morás, donde 
la inversión va por 175 mi- 
llones y llegará a 270. "Será 
una fábrica de la quinta ge- 
neración”, destacó Rivera. 
En cuanto a sus previsiones 
para este 2024, son buenas. 
“La Semana Santa ha sido 
buena aunque el mercado 
no está fácil”. 


RESENTACIÓN 
DE NEGOCIO 


"n 


Ignacio Rivera, presidente de Hijos de Rivera. zre 


Más deuda La nueva fábrica inversiones, lo que pare- 
“La nueva fábrica nos ha ce definitivamente apar- 
obligado a apalancarnos "a Obligado cado es la fábrica de Bra- 
porque no generamos el Ala firma a sil, un mercado en el que 
dinero suficiente para apalancarse porla tienen un acuerdo con el 
una inversión tan poten- elevada inversión distribuidor de Coca-Cola 


te”, reconoció Rivera, aun- 
que añadió que la deuda, 
de 175 millones, supone 
un ratio sobre ebitda in- 
ferior a 1. Al hilo de las 


para vender sus produc- 
tos y donde compraron 
los terrenos para la que 
sería su tercera planta en 
el mundo. “El proyecto de 


Innovación digital y sostenible para 
construir nuestro presente y futuro 


ABB pone en marcha la séptima edición de los 
Premios ABB Ability"* Awards, en colaboración 
con CincoDías, para reconocer los mejores 
proyectos de transformación digital de las 
compañías y su impacto en sostenibilidad 
económica, social y medioambiental. 


Periodo de recepción de candidaturas abierto 
hasta el 16 de julio. 


HABBAwards24 


Presenta tu candidatura. 


ADO 


Con la colaboración de: 


e 


la planta todavía no está, 
no tenemos los volúme- 
nes suficientes para mon- 
tar una planta en Brasil. 
No tenemos previsto em- 
pezar esas obras, necesi- 
tamos respirar, Cuando 
hagamos la digestión del 
apalancamiento, en ese 
momento, afrontaremos 
la inversión”, explicó, 

No detalló el presiden- 
te dónde están creciendo 
más en España. "Hemos 
crecido en todas partes, 
no hay ninguna zona que 
haya decrecido”. Sí detalló 
que han ganado cuota a sus 
competidores, de un 0,7%, 
y que buena parte de su 
crecimiento futuro será a 
través de la exportación. En 
el mercado internacional, 
reconoció que les queda 
mucho por hacer, ya que 
el 90% de ventas siguen 
siendo en España. 

No renuncia a su objeti- 
vo de llegar a los 1.000 mi- 
lones de facturación du- 
rante este ejercicio, pero no 
valora ni estudia ninguna 
salida a Bolsa para crecer, 


Sá 
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Los bonistas de Popular ganan más que los 


El rendimiento anualizado de la acción, dividendos incluidos, desde la intervención de la entidad "“ 3 
es del 0,81%, mientras que los tenedores de la deuda han recibido un cupón anual del 1% 


L. SALCES / N. MORCILLO dieran todo su dinero. San- Siete años de la intervención de Banco Popular 


MADRID tander optó por compensar Retorno de la acción de Santander con dividendos Bonos entregados por Santander alos accionistas de Popular 
Los afectados por laresolu- aalgunosdeellosconestos — netosincluidos En euros Sun 2024 Evolución del % del nominal de la acción 


ó See 2018 5,703 5un.204 


97,683 


ción de Banco Popular que bonos fidelización. Fueron 
recibieron el bono fideliza- entregados de forma gratui- 
ción de Santander a finales taa aquellos inversores que 
de2017yquelohanmante- habían acudido a la última 
nido hasta la fecha están de ampliación de capital de Poi 114 
suerte: no solo no pierden pular por 2500 millones de 
dinero, sino que ganan más euros -entre el 26 de mayo 
quelos accionistas delaen- — y el 21 de junio de 2016- y 
tidad presidida por Ana Bo- a aquellos que compraron 
tín desde entonces. obligaciones subordina- 
Siete años después dela das en las emisiones de 29, 
intervención de la entidad de julio y 14 de octubre de — , 
-mañanasse celebra el aciago — 2011: unos 115.000, delos que 
aniversario- y su posterior solo aceptaron unos 100.000. 
ventaa Banco Santander por Aquellos que optaron por 
uneuro, los tenedores dees- recibir estos bonos se com, 
tosbonos han recibidodes- prometieron a desistir de 
de entonces uncupón del1% cualquier intento de recla- 


100 


5,906 mayo 5,923 


HIVELES DE FEBRERO DE 2017 


as 


162 es 68,567 


anualpagaderocada trimes- mación posterior. 3 Ben 2020 o 

tre, Frente a ellos, los accio- Santander trató con ello | Es | | | 

nistas de Santander han lo-— de compensar a los peque- 17 | 2018 | 2019 ' 2020 ' 2021 ' 2022 ' 2023 '24 2018 ' 2019 ' 2020 ' 2021 ' 2022 ' 2023 '24 
grado en este mismo tiempo ños inversores, ofreciendo "== Sommo E CORTINAS CINCO DÍAS 


un retorno anualizado del hasta el 100% de su inversión 
081%, dividendos netos in- a los que habían invertido deuda esigual que los deno- inversores que acudieron a “euros recibieron el 100% de cial europea. Asi, la mirada 
cluidos, menos de 100.000 euros. minados cocos: bonos con-  esaúltima ampliación de Po- los primeros 100.000 euros — secentraenta Audiencia Na- 
Mucho mayor es la ga- Entre los mayores tene-  tingentemente convertibles pularniaquellosqueadqui- y el 75% de los 150.000 res- cional, donde centenares de 
nancia potencial de aquellos dores de esta emisión de — quesetransformanenaccio- rieron deuda subordinada tantes. Entotal, fueroncom- inversores que participaron 
Inversores más intrépidos — deudase encuentran, según nes si la ratio de capital de... pudieron solicitarllos bonos — pensadoscon 212500 euros. en la ampliación de capital 
que optaran por compraren datos de Bloomberg, vehicu- máxima decalidard (CET) de fidelización. de mayo de 2006 han recla- 
el mercado secundario los los de renta fija gestionados Santander baja del 5,125%. Se Aquellos que invirtieron Frentes abiertos mado una compensación por 
bonos fidelización de San- por Renta 4 y por Tikehau, — trata de un producto quese  entre100y100.000 eurosre- Los accionistas minorita-  laspérdidas ocasionadas en 
tander enlosmomentosmás — seguidos por otros de Rath- — vende exclusivamente entre cíbieronuna compensación — rios de Banco Popular per- esta inversión realizada un 
duros delapandemia, cuan- bone Brothers, Julius Baero — inversores istitucionales, — del100%;hustwúh 75% fuela — judicados por la caída dela añoantes dela desaparición 


doestos llegaron acotizaral — Bestinver. pesea que estos bonos fue- — delos que invirtieron hasta entidad empiezan a agotar — de Popular. El conocido caso 
70,525% del nominal (frente ronrepartidos entre particu- 500.000 euros, porcentaje las vías para conseguir una Popular se encuentra en una 
al 78% con el que arranca- Fidelización lares, lo que provocó quese que bajó al 50% para los de indemnización. La última fase intermedia en la que se 


ron su cotización, es decir, Los bonos fidelización son — incluyeran advertenciasso- — hasta un millón de eurosya sentencia de lajusticia eu- resuelven los recursos plan- 
cuando empezaron a coti- valores perpetuos, si bien — brelacomplejidad y elriesgo partir del millón norecibie- ropea avalando el proce- — teados por los directivos de 
zar el mercado solo estaba Santander puede amortizar- del producto. roncompensación deningún — so de resolución ha provo- la cúpula dirigida por Ángel 
dispuesto a pagar 78 euros los totalmente a partir del Laentidad indicó en su tipo Eso sí, el reparto fue cado el desánimo en gran Ron que han sido procesa- 
por cada 100). Estos se ha- séptimo año, esto es, este momento que su intención realizado por tramos: aque- parte de estos inversores, dos por estafa, al tiempo que 
brían embolsado ese 1% de — mes de diciembre. Segúnel — eraamortizarlos al 100% del — llos que invirtieran 250000 que han renunciado a se- las acusaciones (entre ellas 


interésanual más un 38,6%, — folleto de emisión, silaenti-— nominal a más tardar en guir batallando en los tri- la Fiscalía Anticorrupción) 

dadoqueenlaactualidadlos — dad opta en diciembre por diciembre de 2024, criterio bunales. En noviembre de deben plantear sus peticio- 

bonos fidelización cotizan — amortizarlos, el cliente re- que, de mantenerse, implica- 2023, el Tribunal General nes de condena. 

al97733X desu nominal, si cibirá el 100% del nominal ría quela entidad solicitara dela Unión Europea (TGUE) El juez instructor José 

tuándose en máximos. más los cupones recibidos previamente la autorización afirmó que el proceso lleva- Luis Calama propuso juzgar, 
Desdela intervención de anualmente. Ahora bien, si al Banco Central Europeo. Los títulos del do acabo por la Junta Única en marzo, al expresidente de 


Popular, la acción de Santan- opta por no hacerlo, debe- Fuentesdelmercadocon- hanco que preside — “eFesolución JUR)notuvo Popular Ángel Ron y a una 
der acumula un retroceso rá pagar durante los prime- — sideran que lo lógico sería consecuencias extraordi- decena de exdirectivos al 


del133 desplome quefue roscincoañosunarentabili- que Santander amortizara Botín acumulan harias para los accionistas, entender que los accionis- 
mucho mayor en lo peor de dadequivalentealmidswap estosbonosalapar,sibien UN retroceso del ya que recibieron el mismo tas participaron en dicha 
la pandemia—. Ahora bien, — acincoaños-tipodeinterés — tambiénapuntan queanivel 13,3% desde 2017 trato que si la liquidación ampliación de capital “en- 
incluídos los dividendosne- libre de riesgo a ese plazo, comercial, y de cara espe-— sehubiese hecho por un gañados" porquelosestados 
tos desembolsados porla — quesesitúa actualmenteen cialmente a los pequeños proceso normal y ordina- financieros de ese año y de 
entidad en este periodo, el el2898%—más5947 puntos tenedores, podría tener in- Los minoritarios rio. Este fallo es recurrible — 2015“noreflejaban laimagen 
retorno se eleva al 58%, lo básicos(5947X). Estoes,un — terésparalaentidad mante- del Popular ante el Tribunal de Justicia Bel del balance ni del patri- 
que implica un 08146 anua- 8845%, por encima del cu-  nerlosenunmomento enel agotan las vías dela Unión Europea (TJUE), monio”. En este sentido, el 
lizado. póndel6875Xquehapaga- quelasrentabilidades de los sibienla defensa de los mi- magistrado propuso juzgar 

La resolución del banco — doestamismasemanaBEVA — fondos derendimiento obje- Para lograr una noritarios decidió noem- también a PwC, ya que audi- 
provocó que los 300.000 porcolocar 750millonesen tivo y delos depósitostien- indemnización plear más esfuerzos ante tólascuentasdelaentidady 


accionistas de Popular per- cocos. Lo cierto es que esta denairalabaja. Notodoslos ———————— lamáximainstanciajudi- no indicó salvedades. 


14 Mercados / Inversión 


Cincobías 
Jueves, 6 de Junio de 2024 


1.600 fondos de inversión deberán 
eliminar su etiqueta de “sostenible” 


Un informe de Morningstar aprecia que el 37% de los productos que se dicen verdes no cumple con 
las nuevas guías contra el ecopostureo » Esto puede provocar 35.000 millones en desinversiones 


MIGUEL M. MENDIETA 
MADRID 

¿Puede haber un fondo que 
se vende como sostenible 
y que invierte en compa- 
Alas petroleras? ¿Qué senti: 
dotiene que un vehículo de 
inversión con etiqueta ver- 
de tenga en cartera a em- 
presas muy contaminantes? 
Este tipo de prácticas, de- 
nominadas en la jerga como 
greenwahsing o ecopostu- 
reo, cada vez están más ex- 
tendidas. Los supervisores 
financieros europeos quie- 
ren acabar con la utilización 
espuria de este tipo de ca- 
lificativos y se están pu- 
blicando guías de buenas 
prácticas que afectarán di- 
rectamente a las gestoras 
de activos. De acuerdo con 
uninforme elaborado por la 
consultora Morningstar, hay 
más de 1.600 fondos que no 
cumplen con las nuevas di- 
rectrices. Son el 37% de to- 
dos los que dicen perseguir 
fines medioambientales, so- 
ciales o de buen gobierno 
corporativo (ESG, por sus 
siglas en inglés). 

La salida que tienen los 
administradores de estos 
vehículos es bien retirar la 
calificación ESG, bien mo- 
dificar la cartera de inver- 
siones para cumplir con los 
nuevos criterios. Ya en 2022 
se produjeron reclasificacio- 
nes masivas de productos 
de inversión, que se habían 
encuadrado en las catego- 
rías sostenibles. Y la ESMA, 


el supervisor europeo de 
los mercados financieros, 
empezó a fijar unos criterios 
más estrictos. 

El último informe para 
combatir el greenwashing 
se publicó el 14 de mayo por 
parte de la triada de super- 
visores financieros de la 
Unión Europea (a Autori- 
dad Bancaria Europea, Elo- 
pa -que monitoriza el sec- 
tor asegurador- y ESMA). 
Los tres consideran que 
hay que dar una respuesta 
común al intento de utili: 
zación de las etiquetas de 
inversión sostenible como 
mero gancho comercial, 
desprovisto de un conte- 
nido real. 

Los expertos de Mor- 
ningstar han analizado la 
implicación de las directri- 
ces contra el ecopostureo 
en las gestoras de fondos. 
Hortense Bioy, autora del 
informe, explica que "puede 
resultar tentador suponer 
que la gran remodelación 
que se avecina significa que 
muchos fondos ESG pue- 
den haber estado haciendo 
greenwashing. Pero la rea- 
lidades que hasta ahora no 
había normas y se trata de 
un ámbito complejo”. 

El estudio calcula que 
hay 4.300 fondos de inver- 
sión que llevan en su nom- 
bre algún tipo de referen- 
cía a una inversión verde, 
sostenible o similar. Con la 
nueva normativa, habrá al- 
gunas compañías que direc- 


tamente no podrán estar en 
este tipo de vehículos de in- 
versión, como compañías de 
energías no renovables, de 
industrias contaminantes o 
de defensa. Pues bien, 1600 
delos productos analizados 
tienen en cartera alguna de 
las cotizadas que van a ser 
excluidas delos fondos ESG. 
La firma de análisis calcula 
queel volumen de desinver 
siones que puede provocar 
este nuevo marco normati- 
vo superará los 35.000 mi- 
lones de euros. 

¿Qué tipo de empresas 
con un perfil poco soste- 


nible se encuentran más 
representadas en las carte- 
ras de fondos con etiqueta 
verde? Según Morningstar, 
la petrolera francesa To- 
talEnergies o la británica 
Shell, son algunos de los 
nombres más repetidos, 
También la china Tencent 
Holding, presente en el sec- 
tor del comercio electróni- 
co, las redes sociales y los 
videojuegos. Bioy, de Mor- 
ningstar, recuerda que “al 
interpretar las normas de 
exclusión sobre cuestiones 
de transición energética, 
los directivos decidirán 


hasta dónde quieren llegar 
en las cadenas de valor de 
las empresas y evaluarán 
las implicaciones de inver- 
sión relacionadas”. 


Petroleras en cartera 

Pero ¿cómo es posible que 
haya fondos que se dicen 
sostenibles que tienen pe- 
troleras en cartera? La res- 
puesta la tiene el vicecon- 
sejero delegado del fondo 
soberano de Noruega, que 
lleva años implementando 
politicas ESG. Trond Grande 
explicaba en una entrevista 
reciente con CincoDías que 


vender de golpe todaslas in- 
versiones en empresas pe- 
troleras “puede ser contra- 
producente, porque alguien 
comprará esas acciones en 
el mercado y probablemen- 
te sea alguien que no tiene 
inquietudes medicambien- 
tales”, A su juicio, es mejor 
mantenerse en el capital y 
empujar a los gestores a ir 
moviéndose hacia energías 
renovables. 

Los expertos de Mor- 
ningstar consideran que 
debido a la naturaleza es- 
tricta de las exclusiones 
que se van a introducir, 
muchos fondos acabarán 
eliminando las referencias 
ala "sostenibilidad" y deri- 
vados en su nombre. Algu- 
nos sereposicionarán como 
fondos de transición, a los 
que se aplican las exclusio- 
nes menos restrictivas, Eso 
sí, tendrán que demostrar 
una trayectoria de transi- 
ción clara y mensurable. 

En el mejor de los casos, 
solo el 56% de los fondos 
con el término específico 
“sostenible” en sus nom- 
bres podrían mantener el 
término sí el umbral mí- 
nimo para una asignación 
significativa” a inversiones 
sostenibles se fja en el 30%, 
como parece que va a ser. 
El 44% restante tendría que 
aumentar su asignación a 
inversiones sostenibles, 
modificar su metodología 
de inversión sostenible o 
cambiar de marca. 


Intermoney apunta a cinco valores pequeños 
para aprovechar grandes tendencias 


PL 
MADRID 

Hay vida fuera del Ibex. En- 
tre el mercado continuo y 
BME Growth, la Bolsa espa- 
hola ofrece hasta 180 posibi- 
lidades de inversión. La fir- 
ma de análisis Intermoney 
señala que la inversión en las 
pequeñas cotizadas "presen- 
ta mayores oportunidades” 
quelas grandes ballenas de 
la Bolsa, y apunta a cinco va- 
lores españoles con poten- 
cial. Estos se reparten en va- 
rios sectores punteros y se 
caracterizan por ser valores 


“ocultos”, con ungran poten- 
cial de crecimiento, marcado 
componente familiar y verse 
beneficiados por la desglo- 
balización o las bajadas de 
tipos, entre otros factores. 
> Wallbox. Los analistas 
de Intermoney destacan de 
este fabricante de cargado- 
res y gestor de energía su 
condición de líder mundial 
(tiene presencia en 118 paí- 
ses) y de pionero en sistemas 
de carga bidireccional, que 
permiten optimizar la ges- 
tión de energía. Su informe 
otorga un precio objetivo de 


tres dólares, más del doble 
de lo que cotiza ahora, pero 
advierte de que no esperan 
una generación de caja posi- 
tiva hasta 2027. Enel año, la 
acción baja más de un 11%. 
P Clínica Baviera. 2100 
millones de personas ten- 
drán más de 60 años en 
2050, frente a los 901 millo- 
nes que había en 2015. In- 
termoney señala, en estas 
circunstancias, a Clínica Ba- 
viera como uno delos gran- 
des beneficiados. Por ello, los 
analistas de la gestora apun- 
tanaun precio objetivo de 34 


euros, un potencial del 20% 
sobre su cotización actual. 
Desde enero, sube un 22%. 
PFacephi. La oleada de 
ciberataques sufrida por va- 
rias empresas e institucio- 
nes españolas en las últimas 
semanas muestra la impor- 
tancia de la ciberseguridad 
enun mundo digitalizado. Y 
poneen valor alas empresas 
quesepan capitalizarlo: para 
Intermoney, Facephi es el 
valor que puede aprovechar- 
se de esta megatendencia. 
Su precio objetivo, según el 
informe, es de 1,7 euros, un 


12.37% por debajo de su co- 
tización. 

Nicolás Correa. La re- 
tórica belicista que ha toma- 
do Europa lleva a los ana- 
listas a prever un aumento 
“considerable” del gasto en 
defensa. En este contexto, 
desde la gestora recomien- 
dan el grupo fundado en 
1947 y especializado en fre- 
sadoras y bienes de equipo 
destinados a la industria. 
Recomiendan la compra de 
sus acciones, a las que dan 
un precio objetivo de 13 eu- 
ros, casi el doble del actual. 


En lo que va de ejercicio, el 
valor marca un tímido avan- 
ce del 2%, 

> Catenon. Un breve 
vistazo al rendimiento del 
S&P 500 muestra el poten- 
cial inversor que la inteligen- 
ciaartificial atesora. Por ello, 
recomiendan la compra de 
una multinacional tecnoló- 
gica de recursos humanos. 
Intermoney recomienda su 
compra y le adjudica un pre- 
cio objetivo de 185 euros, un 
potencial de crecimiento de 
más del 80%. Avanza un 10% 
enlo que va de año. 
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BlackRock y Citadel se alían El Ibex retoma 
para crear una Bolsa en Texas EPEE ETSA 
que plante cara a Wall Street od 


Los 11.400 puntos se le siguen 
resistiendo al selectivo español 


Ambos grupos Hewlett-Packard u Oracle cinco DÍAS beneficiados por la rebaja 
prevén invertir 120 también han trasladado par- MADRID del coste de financiación 
millones de dólares te de sus operaciones des- La buena acogida que tu- Iberdrola repuntó un 0,65% 
enla operación de el área de Los Ángeles o vieron ayer los resultados y Enagás, un 1,03%. 


San Francisco hacia Austin, de Inditex sirvió de contra: La banca, el sector que 
la principal ciudad texana. punto alas presiones bajis- más ha celebrado el en- 
También hay algunos multi- inca. El tirón del durecimiento monetario, 
millonarios que están cam- — grupotextil, la cotizadacon — cotizó con signo mixto. A 
biando de residencia, atrai- más peso enla Bolsa espa- las puertas de la primera 
dos por los menores tipos ñola, unido al incremento rebaja de los tipos desde 
impositivos de Texas Esel de las expectativas de fle- 2016, las firmas de análisis 
caso del fundador de Drop- — xibilización monetaria que — reajustan sus valoraciones. 
box, Drew Houston. llegan desde EE UU, ayuda Bankinter cedió un 2,64%, 

Contar con su propio — amantener bajo controllas después de que CaixaBank 
mercado de valores es un rentabilidades dela deuda. BPI recortara a neutral su 
paso más para convertira A unas horas de conocer recomendación. Santander 
Texas en el tercer gran polo la decisión del BCE, losin- el banco más sensible a la 
empresarial y financiero de — versores aceleraron elre- rebaja de los tipos en la 
ner en marcha una nueva Estados Unidos, tras Nueva ajuste de las carteras y el zona euro, cedió un 1,28%, 
Bolsa en Texas que plante York y California. Enlanego- Ibex 35 se anotó un 0,59%. mientras Sabadell se anotó 
cara a Wall Street, según ex- Operadores bursátiles frente a sus pantallas enla Bolsa de ciación de títulos, también — El selectivo español queda un 0,73% y BBVA, un 0,99%. 
plicó el pasado martes un Nueva York. GETTY IMAGE es muy importante la Bolsa a las puertas de los 11.400 departamento de 
portavoz de Citadel Securi de Chicago, sobretodoenlo puntos, que llegó a supe- análisis de CalxaBank BPI 
ties. Esta firma, controlada — ra a comenzar a atraer em- — lifornia que han trasladado referido a las materias pri- ra día. aconseja comprar acciones 
por el multimillonario Ken — presas interesadas en 2025y allí su sede social huyendo mas. El mercado pertenece Inditex pasa con nota de la entidad que preside 
Griffin, es el principal crea- acoger suprimera cotización — delexceso deregulación que — a Intercontinental Exchange, la primera prueba del año. Carlos Torres. Junto a los 
dor de mercado de Estados — en 2026. La nueva Bolsa as-  venenelestadodela Costa — lospropietarios de New York Aunque el crecimiento de recortes de las entidades 


Se disponen a 
iniciar los trámites 
de autorización 
ante el supervisor 


MIGUEL M. MENDIETA 
MADRID 

Ungrupo de inversores res: 
paldado por BlackRock y C 
tadel Securities planea po: 


ayer en niveles intra 


Unidos, con una cuota de — piraaatraerlacotizaciónde Oeste. Uno deloscasos más — StockExchange, la Bolsade — las ventas se ha aminorado financieras, destacaron las 

mercado de más del 20%. fondos cotizados (ETF por paradigmáticos es Tesla. Wall Street y crecena un solo dígitopor caídas de ArcelorMittal. La 
La Bolsa de Texas, que sus siglas en inglés) y otros Primero fijó allí su resi: Históricamente, Texas primera vez desde el final siderúrgica retrocedió un 

ha recaudado unos 120 productos negociados en dencia el fundador de la siempre se ha considerado dela pandemia, losinverso- 1,93%. 

millones de dólares, tiene Bolsa (como los llamados compañía, Elon Musk; luego como un estado muy con- res aplauden la resiliencia El comportamiento dela 


previsto presentar los do- ETP, que replican la evolu- trasladaronsus oficinas cen- — servador y muy ligado asus que muestran los márgenes Bolsa española se mantuvo 
cumentos de registro ante — ción del bitcoin) y pretende — trales y ahora se preparan — pozospetroliferos, peroenla — y esto se tradujo en unasu- en línea con el del resto de 
la Comisión del Mercado — hacerfrentealoscrecientes para fijar allí su sede fiscal, — última década ha consegui- bida del 3,73% en Bolsa. A los índices europeos, El Dax 
de Valores (SEC) a finales — costes de cumplimiento del tras los problemas legales — doatraer a muchos trabaja- cierta distancia se situa- alemán se anotó un 0,89% 
de este año, según informó Nasdaq y la NYSE, y anor- que han tenido en Delawa- — dores y empresas queestán ron Amadeus, que subió un el Cac francés, un 0,87%; el 


The Wall Street Journal, ci- mas más recientes como la re. También ha cambiado — cansadas de unanormativa 2,96%, y Sacyr, que se ano: nico, un 0,18%, 
tandoal consejero delegado, que establece objetivos de la sede de su empresa de que ven muy progresista. — tóun1445%.Lacaída delos y el Mib italiano, un 0.73%. 
James Lee. diversidad enlos consejosde cohetes, Space X. La de su Incluso el gigante Apple rendimientos de la deuda Los inversores no están 

La TXSE, como ya se co- administración del Nasdaq. — empresa deimplantescere-  estáconstruyendo en Austin por las expectativas dere- dispuestos a correr mu 
noce al futuro mercado de El estado de Texas cada — brales, Neouralink, la fijóen — susegundo campus empre- baja de los tipos lleva alos chos riesgos y aguardan a 
valores, tiene previsto com- vez está ganando más pro- el estado de Nevada. sarial más grande, después inversores a incrementar conocer las proyecciones 
petir por las cotizaciones — tagonismo empresarial. Son Otras empresas como — del que tiene en Cupertino, posiciones en las utilities, del BCE y las pistas sobre 


primarias y duales y aspi-— muchaslas empresas deCa- Chevron, CB Richard Ellis, California. uno de los sectores más los próximos pasos. 
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La sensibilidad de los bancos españoles a una bajada de tipos del BCE 


Ordenados por el recorte de tipos en % os 
Impacto deun recorte de 100 puntos básicos En millones de € y % Impacto por elrecorte de tipos En milonesde€ 
Margen previsto tras la bajada 484 3% 6.449 


506 -5% | 10.113 


5.620 
| 2.213 
É | 
Sabadell 4.723 
MP Unicaja | 1.353 
Fra acatar UN Ey Research meten ranco /ONCO LAS 


Así afectará el recorte 
del precio del dinero en Europa 
alos bancos españoles 


Santander y la entidad más perjudicada. — yla entidad comandada por quese espera para este año 
Unicaja serán los Los analistas calculan que Gonzalo Gortázar generaría no alcanzará los 100 pun- 
más penalizados su margen de intereses se 506 millones menos. tos básicos -hoy se prevé 
COCER reduciría un 8% (unos 484 Por su parte, Bankinter un recorte de 25 puntos-, 


millones menos en compa- — reduciría un 4% los ingresos por lo que se mantendrían 
ración con 2023) y el bene- (89 millones) y un 8% elbe- aún en niveles elevados y los 


El análisis de ficio neto decaería un 14%. — neficioneto.Elbancomenos bancos no van a sufrir una 
CaixaBank señala Igualmente, Unicaja sufri- sensible a un giro dela políti-— caída drástica de ingresos y 
a Sabadell como ría un importante impacto — ca monetaria es Sabadell La beneficios. “La expectativa 


en sus cuentas. Aunque la entidad catalana obtendría de tasas más altas duran- 
O AS margen 128millones menos en Espa- te más tiempo, además de 
deintereseses más limitada — ña(-3%) y vería reducido su una traslación a los depó- 


(apenas se reducirían un 3% beneficio neto un 8%. sitos más lenta ha sido un 
RICARDO SOBRINO los ingresos, lo que supone Hay que tener en cuen- factor que ha impulsado el 
MADRID 41 millones menos de losque ta que se trata de una esti- desempeño superior de los 


Las miradas del mundo fi- obtuvoen 2023), el beneficio mación teórica que realizan bancos italianos, españoles 
nanciero apuntan hoy a — netoseresentiría un12%.Se — losanalistas en un momento e irlandeses en los últimos 
Fráncfort. El Banco Central da la circunstancia de que determinado y las carteras tres meses y esperamos que 
Europeo aplicará el primer — laentidad malagueña no ha van evolucionando trimes- la mayoría de estos bancos 
recorte de tipos deinterésen experimentado el impulso tre a trimestre, por lo que mejoren su orientación de 
ocho años, loque provocará — delas diez subidas de tipos los datos podrían variar. ingresos”, señala Citi. 

un impacto en los ingresos consecutivas que los ban- Igualmente, es necesario Peroentodocaso,lasen- 
que obtienen las entidades — queroscentrales han venido que transcurra un cierto tidades sentirán un impacto 
financieras españolas (y eu- — aplicando enlos dos últimos margen de tiempo desde ensus cuentas a medida que 
ropeas) por conceder crédi- años. La guerra interna en quese produce un recorte las tasas vayan reduciéndo- 
to. En general, la sensibilidad — suconsejo trasla fusión con — (alza) de tipos hasta quese se. Por un lado, las hipotecas 
de los bancos españoles a — Liberbank provocó un des- — acabareflejando enla cuen- a tipo variable se actualizan 
la política monetaria esalta gaste que impidió disparar ta de resultados. Y detodas con los precios más bajos, lo 
porque se trata de entida- las cuentas de resultados. formas, la bajada de tipos que supone que los bancos 


des especializadas en hipo- Mientras algunos bancos ba- ingresarán menos por los 
tecas, créditos y depósitos, tían su récord de beneficios, préstamos concedidos. Por 
que están ligados al precio las ganancias de Unicaja ca- otrolado, los créditos nuevos 
deldinero.Concadaalzade yeronun 4% en 2023. Citi apunta que los — tambiénseotorganauninte- 


tipos, las entidadesreciben BBVA España y Caix hancos quemenos — "ésmásbajo.“Enpromedio, 
una inyección de ingresos Bank cuentan con unasen- Motaránelalzade  ““2Tecorte de 25 puntos 
que obtienen en forma de — sibílidad similar auna reduc- los del  Pásicosgenerariaunimpac- 
intereses por el dinero que — ción enel precio del dinero. tipos serán los to del 0.4% en las ganancias 
prestan. Y con cada bajada Un recorte de 100 puntos Benelux y Francia por acción para los bancos 


vencómo esacifra sereduce básicos provocaría una re- > delaeurozona, yla mayoria 
porque los intereses cobra- ducción del 5% en el margen de los nombres sensibles a 
dos son más bajos. de intereses y del 76 enel Las entidades lastasas incluyen los bancos 

Según un informe de — beneficio neto, en compa- sentirán el irlandeses, italianos, españo- 
CaixaBank, que analiza ración con elúltimo ejerc- impacto a medida — 1SY alemanes En cambio, 
cómo afecta un recorte de cio. De esta forma, el banco los del Benelux y Francia son 
tipos de 100 puntos bási- pilotado por Carlos Torres QUe las tasas menos sensíbles”, apuntan 


cos al negocio de los ban- ingresaria 281 millones me- Se reduzcan desde el banco de inversión 
cos, Santander España será nosenel mercado doméstico estadounidense. 


El BCE baja hoy 
los tipos a instancias 
de la inflación 


La institución está lista para cambiar 
el rumbo de su política monetaria 


NURIA SALOBRAL 
MADRID 

En los estudiados códigos 
que guían la actuación de 
los bancos centrales, alér- 
gicos a las sorpresas y los 
giros de guion, lo más im- 
previsible y rompedor se- 
ría que hoy el BCE no ba- 
Jara los tipos de interés, 
Todo está preparado en 
Fráncfort para que el con- 
sejo de gobierno de la ins- 
titución decida un recorte 
del precio del dinero en la 
zona euro que por fin dé un 
respiro a empresas y hoga- 
res después de una subida 
de tipos fulminante hasta el 
4,5%, máximos de 2001. Es- 
tán ahí sin moverse desde 
septiembre del año pasado, 
pero el BCE cree llegado el 
momento de una rebaja, la 
primera en ocho años, de 25 
puntos básicos. 

EL BCE ha ido dirigiendo 
su discurso hacia ese recor- 
te en los últimos meses y 
la sorpresa mayúscula hoy 
sería que no lo hiciera. Pero 
también ha ido avisando de 
quela decisión no tiene por 
qué ser el principio de una 
senda previsible de abara- 
tamiento del precio del di- 
nero. Habrá que descifrar 
con detalle el discurso de 
Christine Lagarde para in- 
tentar saber qué pasará en 
los próximos meses con el 
coste de los créditos de las 
empresas y los hogares de 
la zona euro. 

La evolución de los pre- 
cios es la máxima que guía 
la actuación del BCE. La ins- 


titución se debe a su man- 
dato de lograr la estabilidad 
de precios con una tasa de 
inflación para la zona euro 
del 2% que no sea puntual, 
sino uniforme y estable. 
La inflación ya ha afloja- 


La presidenta del BCE, Christine Lagarde. zer 


do notablemente desde 
los máximos superiores al 
10% del otoño de 2022. En 
mayo de este año se situó 
en una tasa del 2,6% inte- 
ranual que, sín embargo, 
fue superior a lo previsto y 
avanzó dos décimas frente 
al mes anterior. El objetivo 
del 2% aún se resiste y hay 
señales en el sector servi- 
cios que no permiten dar a 
la inflación por derrotada 
definitivamente. 

Los precios del sector 
servicios fueron de nuevo 
los más inflacionistas, con 
un alza del 4,1% en mayo 
tras el 3,7% de abril. Y los 
salarios, un indicador que 
el BCE vigila con especial 
atención, aceleraron su 
aumento en el primer tri- 
mestre con un alza del 4,7%, 
desde el 4,5% del trimestre 
anterior. El banco central sí 
confía en que lo que queda 
delas presiones inflacionis- 
tas, también las salariales, 
se vaya desvaneciendo a lo 
largo de 2024, pero opta- 
rá previsiblemente por la 
cautela antes de avanzar 
nuevas bajadas de los tipos. 

Rubén Segura-Cayuela, 
economista jefe de Bank of 
America para Europa, sos- 
tiene que el BCE se pone 
en movimiento, pero sin 
prisa. Además de esperar 
el recorte de 25 puntos bå- 
sicos en la reunión de hoy, 
enelbanco estadounidense 
prevén "pocos cambios en 
la orientación del BCE en el 
comunicado de prensa, bá- 
sicamente reconociendo el 
primer movimiento, la de- 
pendencia de los datos y la 
necesidad de proceder con 
cautela. Es probable que en 
la conferencia de prensa 
indique que no existe una 
senda preestablecida”. 
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A A e hr] oaao ar -aa A e CA = R? 
are aros rosa A mediado | OS ao pool ci 
Acciona 1203 05 042 1215 1193 62.617 7.542.632,90! 6.599,26 451 04/07/2023 3,75 165.05 99,86 ANA 
Acciona Energía 22.06 01 046 2224 2192 320843 7.086.02492 7.263,27 0.70 13/06/2023 317 3292 1849 ANE 
Acerinox 9.915 -0,105 -405 10,02 99 754.695 7.489.891,54 2472.16 031 17/07/2024 3,13 1081 8,67 Acx 
acs 41,06 006 035 4154 408% 341997 1404683350 1115455 0.66 19/01/2024 012. 421 2905 Acs 
Aena 180,1 07 039 1813 1789. 116775 2103079340 27.015,00 7.66 03/05/2024 a25 1831 1315 AENA 
Amadeus 6814 196 296 6826 6598 790.452 53.664.204,44 30.697,02 0.44 16/01/2024 065 7022 52,56 AMS 
ArcelorMittal 23,35 046 -193 238! 23,27 540516 12.650.470.16 19.913,11 0.23 16/05/2024 174 2694 1992 mrs 
Banco Sabadell 1872 0,014 073 1879 1834 21603332 4026735820 10.81.37 0,03 16/04/2024 160 197 0,96 sas 
Banco Santander 4,68 0,061 -128 4753 4666 22628555 106:15662444| 74.063,71 0.10 29/04/2024 300 4,93 3.01 SAN 
Bankinter 7,608 0,206 -264 7.778 7572 3866519 2959587527 6.838,57 0,11 26/03/2024 952 82 5,37 xr 
seva 9.55 0,094 099 956! 9416 7.918.204. 75.426.780.32 55.039,38 0.39 08/04/2024 576 1128 636 Beva 
Caixaßank 5016 -0,012 -0,24 4972 7609884 38.204.503.09! 3698160 0,39 28/03/2024 aso 532 349 CABK 
Celinex Telecom 3445 o1 032 34,34 1.129650 38.984.62573 24.338,08 0,04 13/06/2024 017 3882 26,02 anx 
Colonial 6385 0,055 087 6,335, 936.218 5.971.315,06, 3.445,45 0,01 04/07/2023 392 671 4,81 coL 
Enagás 14,69 015 103 16,56 1594064 23.398.609.83!) 3.848,63 0,70 02/07/2024. 1184 18.55 1292 ENG 
Endesa 19,645 0,055 -0.29 1848 1176.802 2196208296 19.740,43 0,50 27/06/2024) 13,87 2151 15,85 ELE 
Ferrovial 36,34 016 044 36,14, 649.273,  23.594.255,64| 26.916,62 0,29 20/05/2024 a18. 37,52 2725 FER 
Fluldra 22a 002 0,09 22,126. 159.659 3.570.895,28, 4.303,69 0,35 29/11/2024 1.56 2442 1532 FOR 
Grifols 9518 0,132 141 938! 1031422 9.786.342.65 5.825,75 0.36 03/06/2021 - 1592 636 GRF 
mG 2.049 0,007 -0.34 203. 6.318.064 1293318010 10.077,53 0,15 14/09/2020 =- 218 1,58 16 
Iberdrola 1239 008 068 12,33 6605057 B1815.13557| 79.584,67 0,01 04/07/2024 oos 1245 9,88 me 
Inditex 45,57 164 an 45,39 3.031657  138.925.638,22| 142.025,83 0,77 31/10/2024 263 4702 3169 m 
Indra Sistemas 2152 014 065 212. 31983 686913440 3.801,60 0,25 10/07/2023 146! 2162 1108 ior 
Logista 2668 034 129 263! 142201 3.787.152,24. 3.541,77 1,36 27/02/2024 en 2772 223 10G 
Mapfre 22 0012 oss 2,19 2.174.559 479022212! 677502 0,09 22/05/2024 661 239 176 map 
Meliá Hoteis. 812 005 062 8.045, 430,527 3,495.539.64 1.789,65 0,18 05/07/2019 - 817 5.07 meL 
Merlin Prop. 11,18 004 0,36 11 984325 10.968.481.77] 5.252,04 0,24 17/05/2024 ass 1127 7,46 MAL 
Naturgy 2458 012 0,49 24,54, 298.993 7.363.947,58. 23.833,11 0,40 05/04/2024 407 28,44 1951 NTGY 
Redela 16,94 - = 1725 1687 1636291 2786339492 9165.90 0,27 27/06/2024 590 17,25 RED. 
Repsol 14,495 0.075 051 14,695 14,475 2492936  36.25117275 17.646,16 0,40 04/07/2024 621 1622 1248 REP 
Rovi 90 045 0S0 9025 8845 43.589 3.914.926,25. 4.861,45 1,29 03/07/2023 144 948 37,96 rovi 
Sacyr 3,492 005 21453498 3442 2035878 7.083.653,89, 2.661,90 0,06 12/01/2024 -< an 26 sew 
Solaria 1213 003 025 1227 1203 702261 8.528.252,23 1.515,65 03/10/2011 - 1892 9,29 SiR 
Telefónica 4,399 0.056 -1.26 4AB 4,392 9861909 4356449023 24.943,04 0,35 17/12/2024 6a 448 349 TEF 
Unicaja Banco 1,281 -0,001 008 1301 1269 9.334.121. 1202266269 3.400,84 0,05 17/04/2024 ss 136 0,83 uni 
Cierre Variación Variación Máximo! Minimo Volumen Elcio. Capitalización — Úlimodvidendoarunciado — XRentab. | Máximos2 Minimos? | Variación | Código 

ara aron Too Winds traia A negociado min p= para por semanas O semanas Xen 
teiros un 

Adolfo Domínguez 512 0,02  -039 5,12 5,12 1.650 8.448 28/07/2010 - 685 4726 240. ADE 
Aedas Homes. 2275 02 089 2275 22,2 29.468 663.409,30 2,25 22/03/2024 9AS 2275 1486 2486 AEDAS 
Airbus 1531-04 026. 15414 1529 1.604 24612980 121.298,63 2.80 16/04/2024 117 175 1206 975 AR 
Airtificial 0131 o 030 0134 0,13, 504.833 66.308,21 17443 - - 0,48 008 1:40 AI 
Alantra 912 004 044 92 91 5.263 48.189,58 352,32 0,08 08/05/2024 oss 106 78, 806 ALNT 
Almirall 963 0035 036 9,76 959! 187028 1804.31147 201646 0.18 17/05/2024 193 1008 7,16 18,30 ALM 
Amper 011 0003 230 0115 011. 1.877.584 209.920,76 164,93 -013 0,07! 3182, AMP 
AmRest 61 012 497 1.339,28 - 683 493) -113| EAT 
Aperam 2608 054 -203 2716 25,98 7275 190.434,80 1.908,65 oso 10/05/2024 758 3387 24,24 -2092 APAM 
Applus Services 1274 127 48.334 614.446,52. 1.639,24 0.16 04/07/2023 126 1286 8.81 2700 APPS 
Arima 8,34 8,32 19.695 164.243,08 236,53 -| 95 5,85, 3102! ARM 
Atresmedia 539 531 282365 151328288! 1.207,67 0,18 18/06/2024 336 542 338 4886 A3M 
Atrys Health 3.96 3.84 20,700 80.874,12 298,74 - -59 277. 708. ATRY 
Audax 2 195 714.739 1.418.610,33 874,42 0,02 14/07/2021 - 2 1,07! 52,77 ADX 
Azkoyen 6,58 648 6.874 44.936,54 160,39 019 19/07/2023 aun 678 554! 3,14 AZK 
Berkeley 0249 0,243, 910.638 224.032.30 109,67 - 048 016| 40,73 BKY 
Bodegas Riojanas 4,32 4,24 453 1.952,72 2154 010 13/09/2023 an 52 396 779 RO 
Borges 64.33 - 302 234. 775 BAN 
car 348 244 26270 911.389,10. 1192/97 0,86 04/07/2023 247! 348 2705 675 CAF 
Caja Mediterraneo 134 - - E 67,00 - 0,00 CAM 
Catalana Occidente 38,2 025 066 284 379 11654 445.229,65 4.584,00 0.54 06/05/2024 275 2362 qo 
Cevasa 6 É = 6 6 2584 15.504 139,52 0,25 29/06/2023 56 000| CE 
CIE Automotive 278 035 424 2815 27,65 34.862 970.941,50 3.330,65 0,45 04/07/2024 237 809 CE 
Cieop 1,15 - - - - - ` 11,32 000 ceo 
Clinica Baviera 28 12 am 29,2 273 9.594 273136 456,61 0.80 31/05/2023 173 2174 Bav 
Coca-Cola EP 68 oi os 68,3 67.7 1.387 94.281.40 31.304,13 0,74 09/05/2024 53 1258| CCP 
Corp. Fin. Alba ss à 07 34 522 511 3319 17142690 3.105,72 0,96 22/06/2023 4525| 729) AB 
Deoleo 0,237 0003 128 0237. 0233 135.549 31918.76 118,50 019, 395|) OLE 
DESA 132 02 154 > 23.60 0,28 05/06/2024 10,8 10,00 DESA 
Dia 0,013 O 076 0013 0013 19728342 258.933,75 760,66 018 13/07/2021 oor) 1102) DIA 
Dominion 351 005 145 3,52 346 61.967 216.725,52 530,50 0,10 03/07/2023 298 446 DOM 
Duro Felguera 0581 0,005 087 0,583 0,57 45.558 26.208,45 125,02 052! 1089 MDF 
Ebro Foods 15,98 01 062 16,2 15,9 41772 76502190 2.458,77 0,22 26/06/2024 14,36 296 EBRO 
Ecoener 3,74 = 386 374 4.622 17.537,18 212.99 305, -11,79 ENER 
eDreams Odigeo 731 006 085 715 705 47.996 341.373,81 907,27 - 547) 7,30 EDR 
Elecnor 19,94 - = 20 198 12.389 247.002,72, 1.734,78 0.40 03/06/2024 1185) 199 
Ence 333 -0024 072 3364 3328 238.086 795.947,83 820,09 0.29 16/05/2023 262 1758 ENC 
Ercros 35 0005 014 3,505 349 24.769 86.684,40 320,03 0.15 26/06/2023 226, 3258 ECR 
Faes Farma 376 004 108 23,785 37 236336 884.840,54 1.189,00 0,04 11/01/2024 287! 1899 FAE 
14,98 014 094 1498 1462 12049 17915146 6.532,88 050 03/07/2023 901 288| FOC 
cam 14 001 a7 - 132.45 27/10/2020 118 1864 GAM 
Gestamp Autom. 3.03 004 134 305. 2975 636367 1.924.352,84 1.743,81 0,07 01/07/2024 2,72| 1363) GEST 
Grenergy Renov. 3235 075 237 3235 3135 30.062 964.572,90 990,30 - 182! -5,52 GRE 
Grifols B 677 001 045 6.86 671 154.943 1.049.138,52 5.825.75 0,37 03/06/2021 484-3583 GREP 
Grupo Ezentis 0,202 = = 02020199 612626 122.963,65 93,66 - - 125,95 
Grupo San José 454 008-173 4,67 4,54 36.757 169.157,03 295,22 0.15 21/05/2024 34 3121] GS 
Iberpapel 19 03 455 1945 18,85 3.903 74.490,15 204,25 0,50 20/12/2023 1485! 556 BG 
Inmobiliaria del Sur 8,25 025 294 8,5 8,25 5.905 49.086,50 154,02 0,14 27/06/2024 63 1786. ISUR 
Innovative Ecosystem 0,565 - = 32,59 018) ISE 
Lar España 694 0,04 057 7,05 6.85 77.980 539.737,67 580,83 0,79 24/04/2024 5,14. 1362 LRE 
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Mercado continuo 


Core Variación Variación Volumen CES ra Minimos? | variación | Codigo 
05d — ES ES —— de 
4225 7.267 37,69 0.02 12/06/2024 6863 uB 
1.155.335 1.383.050,11 1.306,10 0,00 05/04/2023 4101) LOA 
2525 18.407,06 73.00 040 12/07/2023 19.28, LGT 
12.983 11312041. 1.32262 0,36 21/05/2024 11,97 mvc 
14.249 46.80116 2.122,20 - 22/07/2024 42,22 | MFEA 
3.840 49.920 520,00 0.12 16/04/2024 10,1) 1036! MCM 
1701 2.348,83 44,16 0.06 29/06/2022 119 548 MTB 
7.294 11.961,09 99,00 0.05 19/04/2024 155 185) NTH 
50.978 611.078,20 904,12 0,53 15/02/2024 7,85 19,85 HOME 
85.101 26.394,79 107.12 - 0,28 18,42 NXT 
47431 203.020,27 185846 0.15 12/06/2019 38 179| NHH 
6.741 4437326 81,78 0,27 02/05/2024 54) 215| NEA 
595.900 2.741,14 458 O 417) NYE 
7.532.041 3.147.472,85 243.31 0,35 04/06/2018 031-845 OMA 
73.306 145.251,68 12601 155 ory 
7.850 3.079,81 11,27 12/07/2012 02 PvA 
42634 1.634.696,34 707,40 0,65 12/06/2024 2616 PHM 
2118 21.975,15 17718 0.11 13/03/2024 95 PRM 
45.849 17.635,81 422.60 0,27 PRS 
172231 313.557,49 995,22 0.07 19/12/2023 135 sa 
630.851 333.130,62 79146 0.01 10/05/2024 0,45 CASH 
114.656 2994.998.02 15.113,41 - = PuG 
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La OCDE alerta del alza de la brecha 
productiva autonómica: Galicia 
repunta y Canarias queda rezagada 


El organismo pide a España reducir el abandono escolar y las barreras 
regulatorias entre las empresas para que mejore el rendimiento laboral del país 


DENISSE LÓPEZ 

MADRID 

La igualdad económica en: 
tre territorios está lejos 
de alcanzarse en España; 
por el contrario, las cifras 
apuntan a que la brecha 
se está ampliando. La úl 
tima advertencia la emitió 
ayer la Organización para 
la Cooperación y el Desa- 
rrollo Económico (OCDE), 
según la cual la disparidad 
productiva entre las au 
tonomías ha aumentado 
desde el arranque de si 
glo y “no hay indicios de 
que las regiones rezagadas 
estén alcanzando a las de 
mayor [nivel]”. 

El informe, titulado 
Reactivar el crecimiento 
de la productividad am: 
pliamente compartido en 
España, precisa que entre 
el año 2000 y 2019, los ni 
veles de rendimiento han 
caldo en Canarias y Meli 
lla, mientras que las regio- 
nes del norte, como País 
Vasco, tienden a exhibir 
mejores tasas y a mante: 
ner un alto crecimiento. 
La mejor evolución en el 
periodo analizado la han 
registrado Islas Baleares 
y Galicia, que duplicaron 
la ratio media nacional 
En un análisis general, la 
mitad de los territorios 
mejor posicionados ha 
obtenido una tasa de cre- 
cimiento medio del 0,6% 
mientras que en la otra 
mitad apenas ha avanza- 
do un 0,1% 
brecha no es solo 
autonómica, también hay 
una notable diferencia en 
los niveles de productivi- 
dad entre las empresas, 
sin importar a qué rama 
pertenecen. Aunque el 5% 
de las compañías más efi- 
cientes de España exhiben 
un saludable crecimiento 
en el rendimiento laboral 
-alrededor del 2% anual 
en promedio, comparable 
al de sus contrapartes en 
otros paises de la OCDE-, 
el porcentaje restante está 


Un alumno del 
Instituto de Formación 
Profesional de 
Barcelona. 

GIANLUCA BATTISTA 


Falla el ajuste 
entre la habilidad 
delos empleados 
y la necesidad 
de las compañías 


La baja 
productividad 
se achaca a la 
menor inversión 
desde 2008 


muy por detrás de este 
nivel, con una ratio que 
apenas ronda el 0,7%. No 
obstante, aquellas que es- 
tán en el sector servicios 
-0,5% anual- se encuen- 
tran en una peor situación 
respecto al manufacturero 
-1% anual 

Según el documento, 
es probable que este mal 
desempeño se deba a las 
dificultades que tiene el 
tejido productivo para 
adaptarse a tecnologías 
“cada vez más complejas 
que requieren altos nive: 
les de capital humano y 
organizacional”. A ello se 
suma una falta de incenti. 
vos para que las corpora- 
ciones rezagadas puedan 
ponerse a la par de sus 
competidores y barreras 
de movilidad que evitan 


que los trabajadores se 
desplacen a regiones con 
mejores niveles de rendi- 
miento. 

El desajuste entre las 
habilidades de los asala- 
riados y las necesidades de 
las empresas figura como 
un gran lastre. No en vano, 
la tasa media de sobrecua- 
lificación actual es del 22% 
mientras que en la OCDE 
es del 17%. A su vez, hay un 
19% de ocupados que ca- 
recen de las aptitudes ne 
cesarias que su actividad 
requiere 

Aunque los desajustes 
son “inevitables”, los exper- 
tos consideran posible que 
enel caso español “frenen” 
la capacidad de producción 
y "contribuyan a niveles 
persistentemente altos de 
desempleo”. 


Como consecuencia de 
estos desajustes, España 
viene experimentando 
una desaceleración en los 
niveles de productividad 
desde mediados de 1990. 
En los últimos años, la 
tasa de crecimiento, me 
dida en términos de pro- 
ducción total por hora tra- 
bajada, ha sido del 0,5% de 
media anual, mientras que 
la OCDE en su conjunto ha 
registrado un promedio 
del 1,2%. 

La brecha se achaca 
en parte a una caída en la 
inversión tras la burbuja 
inmobiliaria de 2008, se- 
gún precisa el informe. Y 
aunque se mantuvo esta- 
ble durante la pandemia 
y la crisis inflacionaria 

gracias a los paquetes de 
ayuda implementados por 


el Gobierno y al despliegue 
de los fondos europeos- 
sigue muy por debajo de 
aquellos años previos a la 
crisis financiera y también 
está por detrás de los ni- 
veles de países vecinos 
como Francia e Italia, El 
problema de cara al futu- 
ro es que existen serías 
dudas de que la inyección 
de capital repunte debido 
al endurecimiento de la 
política monetaria en un 
contexto de una inflación 
todavía alta y una inesta- 
bilidad geopolítica, a la 
que se suman “debilida- 
des financieras" internas. 


Efecto en los salarios 
En una visión más amplia, 
existen otros países que 
también han sufrido un 
frenazo en el crecimien- 
to de su productividad. 
Sin embargo, en España 
la desaceleración comenzó 
antes y ha sido más pro- 
nunciada. El efecto más 
notorio que esto tiene es 
el estancamiento de los 
salarios reales, al ser la 
forma en la que tradicio- 
nalmente las ganancias 
se transmiten también a 
los trabajadores. Por eso, 
“no sorprende que el cre- 
cimiento de los salarios 
reales haya sido bajo en 
comparación con otros” 
Estados que conforman 
el club de los países ricos. 
Aun así, el organismo reco- 
noce que las revisiones al 
alza están muy por debajo 
del primer indicador. En 
concreto, se han mante- 
nido cercanas a cero des 
de la década de 1990 y al 
negativas 
en 2010 y 2021, último año 
de análisis. 

La falta de convergen- 
cia de la renta de los es- 
pañoles respecto a otros 
países refleja “una di 
minución del poder de 
negociación de los tra- 
bajadores o efectos de 
composición debido a la 
creciente concentración 
de las ganancias en em- 
presas intensivas de ca 
pital”. Y para remediarlo, 
la OCDE recuerda que no 
solo se trata de mejorar 
la tasa de productividad, 
sino fortalecer las inst 
tuciones que fijan los sa- 
larios. En cualquier caso, 
el débil crecimiento de 
los salarios reales afecta 
también a otros miembros 
de la organización, por lo 
que se cree que hay una 
pérdida generalizada en 
la capacidad de influencia 
de los sindicatos. 


canzaron tas; 
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El CES advierte del riesgo de que se active el 
mecanismo corrector de las pensiones en 2025 


Patronal y sindicatos consideran que, si se mantiene el análisis ya realizado por la Autoridad 
Independiente de Responsabilidad Fiscal, habrá que abordar un ajuste del sistema 


ANTONIO MAQUEDA 
MADRID 

El Consejo Económico y So- 
cíal (CES), formado por los 
sindicatos, la patronal y el 
tercer sector, asume que el 
sistema de pensiones muy 
probablemente tendrá que 
abordar un ajuste en 2025, 
cuando se aplique el examen 
sobre su sostenibilidad que 
ha impuesto la Comisión Eu- 
ropea cada tres años. Así lo 
recoge en su informe anual 
publicado el pasado jueves. 
Enla evaluación que se ten 

drá que realizar el año que 
viene habrá que examinar 
cuál esla proyección del gas- 
to medio hasta 2050, una 
vez restados los ingresos. 
Y si esta estimación de los 
desembolsos en prestacio- 
nes supera el 13,3% del PIB 
anual, entonces habrá que 
afrontar un ajuste del sis: 

tema por valor del desfase. 
Deno acordarse medidas, ya 
sea porque el Gobierno, la 
patronal y los sindicatos no 
las consensúan o porque el 
Parlamento no las apruel 
se aplicará una subida auto- 
mática de las cotizaciones a 
razón de una quinta parte 
por año hasta cubrir el agu- 
Jero estimado. 

Para calcular esa proyec- 
ción de gastos se tomará, 
por un lado, el Informe de 
envejecimiento que ya pu- 
blicó la Comisión Europea a 
mediados de abril. Este do- 
cumento concluye que los 
gastos serán en promedio 


superiores a lo que calcula- 
ba el Gobierno. Con el fin de 
valorar los ingresos, se usará 
un estudio que elaborará la 
Autoridad Independiente 
de Responsabilidad Fiscal 
(Airef). Solo que la Alref ya 
realizó un informe previo 
conlas medidas que ya están 
anunciadas. Y considera que 
estas se quedan por debajo 
delo que preveía el Gobier- 
no. El Ejecutivo argumenta 
que este informe de la Auto- 
ridad Fiscal no se ha hecho 
en su versión definitiva, y 
que el texto debería tener 


fè 
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El presidente de Cepyme, Gerardo Cuerva; el presidente de CEOE, Antonio Garamendi; el 
secretario general de UGT, Pepe Álvarez, y el de CC 00, Unai Sordo, ayer. PABLO MONGE 


en cuenta algunos factores 
quesi incorporó el Gobierno, 
¡como el reciente afloramien- 
to de economía sumergida, 
los efectos de la subida del 
SMI sobre la recaudación y 
el impacto de la reforma la- 
boral en la estabilidad del 
empleo y, por tanto, en los 
Ingresos. 

Algunas fuentes dudan 
de que se puedan utilizar 
para el cálculo medidas que 
no supongan un incremento 
directo dela recaudación. En 
cualquier caso, la patronal 
y los sindicatos coinciden 


| 


en apuntar que, con la in- 
formación conocida hasta 
ahora, lo más probable es 
quese active el mecanismo 
de corrección en 2025, 

Y así lo dicen en el infor- 
meanual del CES: “Una esti- 
mación preliminar llevada a 
cabo por la Airef en 2023 sí- 
tuaba el aumento promedio 
delos ingresos en el periodo 
2022-2050 en el 1% del PIB. 
Por su parte, la Comisión Eu- 
ropea, en el Ageing Report 
2024, ha estimado un gasto 
medio en ese periodo del 
15,1% del PIB. De mantener: 


sela estimación de ingresos 
de la Airef, sería necesario 
activar en 2025 el mecanis- 
mo corrector, en tanto que 
la diferencia entre la estima- 
ción de gasto de la Comisión 
(15.1%) y la de ingresos (1%) 
superaría en ocho décimas 
elumbral de sostenibilidad”, 
Estas ocho décimas equiva- 
len a unos 12.000 millones 
de euros con el PIB actual. 
La patronal y los sindi- 
catos no suelen estar de 
acuerdo en muchos temas, 
y precisamente por ello los 
informes del CES siempre 
se elaboran con un cuidado 
exquisito en su redacción. 
Muchas veces se recurre a 
una ambigdedad calculada 
para no levantar ampollas 
en ninguna de las partes. 
Pero el hecho de que hayan 
puesto negro sobre blanco 
este mensaje es importan: 
te: pone sobre la mesa uno 
de los mayores retos al que 
habrá que hacer frente en 
los próximos años. La patro- 
nal y los sindicatos jugarán 
además un papel esencial en 
la definición de este ajuste 
si finalmente se produjera. 
El Gobierno cree que será 
difícil que se active este me- 
canismo corrector en 2025, 
enla medida en quese inclu- 
yan en los cálculos la mejora 
del PIB de 2023 y los ingre- 
sos producidos por el aflora- 
miento, el SMI y la reforma 
laboral. La presión se volca- 
rá sobrela Autoridad Fiscal 
para que cambie el modo en 


que confecciona su evalua- 
ción delos ingresos. 

El propio documento del 
CES recuerda que las esti- 
maciones del Ministerio de 
Seguridad Social concluyen 
queno haría falta implemen- 
tar ninguna medida correc- 
tora en 2025. Y señalan que 
“la diferencia en los datos de 
gasto del ministerio y la Co- 
misión Europea se explica, 
fundamentalmente, por el 
diferente impacto estima- 
dorespecto de las medidas 
relativas a la revalorización 
delas pensiones con el IPC, 
la derogación del factor de 
sostenibilidad y la edad efec- 
tivadeacceso ala jubilación”. 
Por la parte de los ingresos, 
apuntan que “la principal 
causa del desfase con las 
estimaciones de la Autori- 
dad Fiscal tendría que ver 
con que el Gobierno incluya 
en su estimación el impacto 
de las reformas relativas al 
mercado de trabajo". 

Además, indica el infor- 
me, “la Alref no habría in- 
cluido la previsión que re- 
coge la disposición adicional 
trigésimo segunda de la Ley 
21/2021, que establece que 
la Ley de Presupuestos con- 
templará anualmente una 
transferencia del Estado al 
presupuesto de la Seguridad 
Social para la financiación de 
aquellos gastos que están 
fuera del ámbito contributi- 
vo". Esta inyección proceden- 
te de los impuestos supera 
ya los 19000 millones. 


El patrimonio de los millonarios crece un 4,7% en 2023 
al tiempo que aumenta el número de grandes fortunas 


MANME GUERRA 
MADRID 

Vuelve a brillar el sol en el 
mundo de los ricos tras la 
nube pasajera que fue 2022. 
Si en dicho año descendió 
el número de grandes for- 
tunas y el patrimonio que 
atesoraban, 2023 cerró con 
un 5,16 más de individuos 
HNWI (personas con un pa- 
trimonio neto alto, por sus si- 
glasen inglés), según el Infor- 
me sobre la riqueza mundial 
elaborado por Capgemini 
Entotal, en el mundo había 
22.8 millones de personas 


“con un patrimonio neto y 
activos invertibles superio- 
res a1millón de dólares, ex- 
cluida la vivienda habitual, 
los bienes de colección, los 
bienes de consumo y los bie- 
nes de consumo duradero”, 
tal y como se recoge en el es- 
tudio de la consultora. La ci- 
fra supera también alos 22,5 
millones que había en 2021. 

Entre todos suman un 
patrimonio de 86,8 billones 
de dólares, lo supone un 
4.7% más que en 2023. Pero 
también hay categorías en- 
tre los ricos. En el informe 


se les divide entre millona- 
rios cercanos, los que tienen 
entre 1 y 5 millones de dóla- 
res; los millonarios de nivel 
medio (de 5 a 30 millones), 
ylosultra-HNWI (más de 30 
millones). Estos últimos, se- 
gún los cálculos del estudio, 
“representan en torno al 1% 
del total del segmento, pero 
concentran el 34% de la ri- 
queza’. 

En España, elnúmero de 
millonarios pasó de 237400 
en 2022 a 250.600 en 2023. 
Este aumento del 5,6% es 
levemente superior al de 


Los ultrarricos, 
con más de 30 
millones, son el 1%, 
pero atesoran el 
34% de la riqueza 


En España, la cifra 
de acaudalados 
sube un 5,6%, a 
250.600 personas 


la media global, y como en 
el resto del mundo, el año 
pasado también dejó más 
grandes fortunas nacionales 
que las 246.000 que había 
en2021. 

En lo que respecta a ri- 
queza, el crecimiento en 
2023 fue de 39.200 millones 
dedólares, un 5,7%, hasta lle- 
gar a los 736400 millones. 
Estos datos sitúan al país 
en el puesto 15 de una cla- 
sificación de 25 países por 
población HNWI que elabo- 
ra la consultora. En el Viejo 
Continente, la media fue de 


+3,9% en riqueza y +4% en 
población, aunque se resal- 
ta que “todos los países de 
Europa Occidental han visto 
incrementada su riqueza, 
estando Italia y Francia a la 
cabeza (crecimiento del 8,5% 
y 6.5%, respectivamente), en 
parte beneficiados por un 
año récord para el turismo, 
los buenos datos del sector 
del lujo y el repunte de las 
exportaciones. Países como 
Suiza (5,6%), Dinamarca 
(4.5%), Reino Unido (2,9%) 
y Alemania (2,2%) se sitúan 
por debajo de España”. 
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Bruselas flexibiliza el fondo de recuperación 
para que pueda gastarse a tiempo 


La Comisión solo ha podido desembolsar el 37% de los 648.000 millones 
presupuestados cuando restan poco más de dos años para poder invertirlos 


MANUEL V. GÓMEZ 

BRUSELAS 

Será difícil gastar los 
648.000 millones del plan 
de recuperación antes de 
que se cumpla el plazo para 
poder hacerlo. Para facili- 
tarlo y que los Estados lle- 
guen a tiempo, agosto de 
2026, la Comisión Europea 
ha elaborado unos nuevos 
criterios para modificar 
los planes de recupera- 
ción "sin rebajar la ambi- 
ción” del programa, explica 
el borrador publicado esta 
semana por el Ejecutivo de 
la UE, Ahí “da más claridad” 
para hacer cambios si así 
se reducen cargas adminis- 
trativas y también permite 
transferir hasta un 6% del 
dinero asignado a proyec- 
tos de tecnología estratégi- 
ca (biotecnología, materias 
primas críticas, materiales 
avanzados para la indus- 
tria). Al mismo tiempo, el 
Ejecutivo presiona alos Go- 
biernos para que hagan "to- 
dos los esfuerzos posibles 
para garantizar las refor- 
mase inversiones, y presen- 
tar las solicitudes de pago a 
tiempo”, un toque de aten- 
ción evidente a las capita- 
les, ya que los retrasos en 
los calendarios orientativos 
pactados inicialmente son 
más que habituales. 

Hasta ayer, la Comisión 
Europea había entregado 
a los Estados casi 240.400 
millones de euros. El últi- 
mo pago fue a Letonia, 335,7 
millones. Es decir, a falta 
de algo más de dos años 
el dinero entregado a los 
Gobiernos para que lo in- 
viertan en lo que se com- 
prometieron cuando elabo- 
raron su plan es poco más 
de un tercio de lo previsto, 
concretamente el 37%. Este 
porcentaje aumentaría has- 
ta el 41% sien las próximas 
semanas Bruselas diera el 
visto bueno a todas las soli- 
citudes pendientes: Bulga- 
ría, Francia, Grecia, Italia, 
Países Bajos y España. Pero 
ni con esos 25.000 millones 
más se llegaría a la mitad. 

Estos datos y los nue- 
vos criterios, que entra- 
rán en vigor cuando se 
traduzcan a las 24 lenguas 
oficiales de la UE y se pu- 
bliquen en el diario oficial, 
subrayan otra vez uno de 
los problemas que se han 
apuntando sobre el fondo 


derecuperación desde pri- 
mera hora: las dificultades 
que bastantes Estados de 
la Unión iban a tener para 
absorber la cantidad ingen- 
te de recursos que iban a 
llegar con esta herramienta 
puesta en marcha para salir 
de la crisis que provocó la 
pandemia y, de paso, impul- 
sar la transición hacia una 
economía descarbonizada 
y más digitalizada. “Lo lle- 
vamos advirtiendo desde 
el primer momento”, expli- 
ca la todavía eurodiputada 
socialista, Eider Gardiaza- 
bal, una de las ponentes en 
el Parlamento Europeo de 
la norma que desarrolló el 
Fondo de Recuperación, 
quien, además, abogó en la 
modificación que se hizo de 
los reglamentos que se hizo 
cuando Rusia invadió Ucra- 
nia por introducir una en- 
mienda que favoreciera mo- 
dificaciones en los planes 
estatales “cuando hubiera 
circunstancias objetivas” 
provocadas por la guerra. 
Ahora esas circunstancias 
se amplían, contemplándo- 
se la reducción de cargas 
administrativas entre ellas. 

El desafio de invertir to- 
doslos capitales asignados 
antes del 31 de agosto de 
2026 se agrava en algunos 
paises porque ni siquiera 
han comenzado a recibir los 
fondos. Es el caso de Hun- 
gria, un país que apenas 
ha recibido una parte de 
la prefinanciación del plan 
porque no ha cumplido con 
las exigencias reforzadas de 
reformas en la lucha contra 
la corrupción que le pide la 
Comisión. Tampoco Países 
Bajos, Irlanda o Suecia han 
cobrado un solo euro -ex 
cepto la parte prefinancia- 
da- aunque en este caso 
no parece que invertir todo 
pueda ser un problema, ya 
que sus economías no fue- 
ron muy golpeadas por la 
pandemia y las cantidades 
a percibir no son grandes: 
la suma de lo que recibirán 
los tres no supera los 10.000 
millones. 

Polonia todavía puede 
chocar con más dificulta- 
des, ya que recibió a mitad 
de abril el primer tramo de 
su plan, 6.300 millones de 
los cerca de 60.000 que 
puede llegar a recibir, Tam- 
bién España se enfrenta a 
un desafío considerable: 


el fondo le tiene asigna- 
dos 163.014 millones de 
los que ha recibido 37.000 
millones, en las próximas 
semanas probablemente 
recibirá la mayor parte del 
siguiente tramo, 10.000 mi- 
lones. España, no obstante, 
todavía tendrá pendiente 
de ejecutar en poco más 
de dos años unos 120.000 
millones. Italia, por su par- 
te, ya ha ingresado cerca 
de 81.000 millones, pero el 
esfuerzo que le falta sigue 


El desafío de 
invertir todos los 
capitales se agrava 
porque hay países 
que aún no han 
recibido nada 


Algunos Estados 
han pedido 
ampliar el plazo 
en el que se 
podía gastar 


siendo mayúsculo, pues su 
plan era el más grande de 
todos, con cerca de 195.000 
millones. 


Evaluación 

El borrador de los nuevos 
criterios para hacer mo- 
dificaciones en los planes 
derecuperación nacionales 
llega a raíz de la evaluación 
quela propia Comisión pre- 
sentó a los ministros de Fi- 
nanzas de la UE, el llamado 
Ecofin, el pasado abril. De 
ese análisis, hecho a mitad 
de la implementación del 
Fondo de Recuperación y 
Resiliencia, nombre oficial 
del plan inversor más ambi- 
cioso aprobado en la histo- 
ría de la UE, el Ecofin con- 
cluyó que tenía que pedira 
la Comisión "que determine 
formas concretas de racio- 
nalizar y mejorar la aplica- 
ción del mecanismo y de 
los planes, garantizando al 
mismo tiempo la adecuada 
protección delos intereses 
financieros de la Unión”, ex- 
plicaba el texto aprobado al 
final de la reunión. 

Enlas semanas previas a 
aquel encuentro, celebrado 
en Luxemburgo, volvieron 
a coger fuerza los rumo- 
res de que había capitales 
pidiendo que se ampliara 
el plazo en que se podía 


La presidenta de la Comisión, Ursula von der Leyen, en un reciente acto electoral en Bulgaria. £ 


invertir el dinero del plan 
de recuperación. Esta vez 
la petición llegaba, princi- 
palmente, desde Polonia, 
país que ha comenzado 
muy tarde el despliegue de 
su plan por las agresiones 
al Estado de derecho. No 
obstante, esta reclamación 
nunca tuvo posibilidad al- 
guna de salir adelante. Lo 
ha advertido una vez tras 
otra el propio comisario de 
Economía, Paolo Gentiloni, 
que cuando el debate coge 
fuerza trata de enfriarlo ar- 
gumentando que ese paso 
precisa de cambios en el re- 
glamento original del fondo 
que, incluso, necesitan la 
ratificación parlamentaria 
de muchos Estados miem- 
bros. La solución dada, por 
ahora, se queda en flexibili- 
zar la ejecución del plan sin 
que, por ello, “pierda am- 
bición”, una expresión que 
aparece en varias ocasiones 
durante las 39 páginas del 
borrador publicado. 

En él se abre la opción 
a cambios en el plan de re- 
cuperación si “un Estado 
miembro identifica una 
forma de implementar una 
medida de forma que redu- 
ce la carga administrativa" 
sin, por ello, diluir la esen- 
cia de lo previsto. “Define 
más claramente el alcance 


delos cambios [que pueden 
hacer los Estados]", y con- 
tinúa diciendo los nuevos 
criterios, que reemplazarán 
a buena parte delos vigen- 
tes, aprobados en marzo de 
2023. 

Más incluso que la rei- 
teración de que no se 
puede rebajar el nivel del 
plan, destaca mucho que 
el objetivo principal que se 
persigue para acelerar la 
implementación es redu- 
cir las cargas administra- 
tivas y las obligaciones de 
información. Esta siempre 
ha sido una de las mayores 
demandas de las empresas, 
especialmente de las py- 
mes, que suelen destacar 
que la burocracia les resta 
mucho tiempo y les desvía 
del objetivo por el que reci- 
ben la ayuda. Precisamen- 
te para tratar de ayudar en 
este campo, el ministro de 
Economía español, Carlos 
Cuerpo, aprovechó la reu- 
nión del Ecofin de Luxem- 
burgo en la que se trataba 
este asunto para anunciar 
que el Gobierno iba a pre- 
parar una aplicación de 
inteligencia artificial que 
fuera en la línea de lo que 
ahora plantea la Comisión 
Europea: reducir cargas ad- 
ministrativas y el volumen 
de información. 
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Airbnb y Booking eluden 
responsabilidades en la oferta 
ilegal de pisos turísticos 


Las dos firmas 
están soliviantadas 
por la investigación 
de Consumo 


Creen que 
una sentencia 
del Supremo 
las desliga 
por completo 


CARLOS MOLINA 

MADRID 

La apertura de una inves- 
tigación por parte del Mi- 
nisterio de Derechos So- 
ciales, Consumo y Agenda 
2030 para perseguir la pu- 
blicidad de viviendas tu- 
rísticas sin licencia ha 
soliviantado a Airbnb y 
Booking. Las dos grandes 
plataformas que controlan 
el mercado en España se 
ven señaladas -aunque el 
ministerio no ha dado el 
nombre de ninguna em- 
presa en concreto- como 
responsables de algo, la 
oferta ilegal, que en su 
opinión no es de su in- 
cumbencia. 

En un comunicado re- 
mitido ayer a la prensa, 
después de que la noticia 
fuera adelantada por El 
País, el departamento di- 
rigido por Pablo Bustin- 
duy señaló que ha enviado 
requerimientos de infor- 
mación a “las principales 
plataformas” de alquiler 
turístico "para obtener 
datos sobre las viviendas 
que se anuncian en es- 
tas plataformas, a fin de 
identificar quiénes son los 
arrendadores, en qué con- 
diciones de arrendamien- 
to están y si los propieta- 
rios poseen o no licencias 
para su uso turístico”. 

Ambas plataformas 
negaron ayer haber re- 
cibido por ahora ningu- 
na notificación por parte 
de la Dirección General 
de Consumo y mostra- 
ban su perplejidad ante 
el anuncio del Gobierno. 
Creen que este está iden- 
tificando a este tipo de 
compañías como respon- 
sables de la oferta ilegal y 
alegan que una sentencia 
del Supremo, hecha pú- 
blica en enero de 2022, 
las desliga por completo. 
Ese fallo señalaba que “la 
información del anuncio, 
incluido el correcto núme- 


Piso turístico en el centro de Sevilla. paco PUENTES 


ro de registro cuando es 
necesario, es responsa- 
bilidad del prestador del 
servicio turístico final y 
no de la plataforma don- 
de se anuncia”. Y señalaba 
que Airbnb, la platafor- 
ma denunciada, *es un 
intermediario neutro de 
los servicios de la socie- 
dad de la información y 
no debe considerarse un 
proveedor inmobiliario ni 
un prestador de servicios 
turisticos”. 

Tanto Airbnb como 
Booking apuntan que la 
única responsabilidad 
legal que tienen es la de 
responder a los requeri- 
mientos por parte de las 
Administraciones půbli- 
cas una vez que hayan de- 
tectado irregularidades, 
anuncios sin número de 
registro o falsedades en 


Las compañías 
consideran que su 
única obligación 
es responder a los 
requerimientos 


Booking explica 
que tiene activado 
un espacio de 
diálogo con las 
Administraciones 


ellos. “Nosotros no super- 
visamos ni controlamos 
la oferta, solo estamos 
obligados a responder a 
todas las solicitudes y re- 
tirar toda la oferta que se 
constate que no cumple 
con la ley”. En Booking ex- 
plican que tienen activado 
desde el pasado enero el 
denominado Portal de Au- 
toridades, un espacio de 
interlocución con las dis- 
tintas Administraciones 
de los sitios donde ope- 
ran. Una vez estas se dan 
de alta en el citado portal, 
pueden remitir las perti- 
nentes denuncias para 
que sean revisadas por 
la plataforma. 


Presión creciente 

La presión al Ejecutivo cen- 
tral, a las comunidades au- 
tónomas y a los ayunta- 
mientos para que controlen 
el fenómeno delos pisos tu- 
rísticos está arreciando en 
los últimos meses al calor 
de brotes de turismofobia, 
como las manifestaciones 
multitudinarias en las siete 
islas del archipiélago cana- 
rio y algunas réplicas más 
recientes en Baleares. El 
rechazo al turismo masivo 
coincide además con una re- 
ducción general de la ofer- 
ta de vivienda de alquiler, 
particularmente en las seis 
grandes autonomías turisti- 
cas (Canarias, Baleares, An- 
dalucía, Cataluña, Comuni- 


dad Valenciana y Madrid), y 
con su encarecimiento. Esto 
ha expulsado a muchos co- 
lectivos, especialmente a los 
más jóvenes, del mercado 
Inmobiliario, y agudiza la 
enorme crisis de accesibili- 
dad a la vivienda que atra- 
viesa España. 

En la ultima Conferen- 
cía Sectorial de Vivien- 
da, celebrada a finales de 
mayo, la ministra Isabel 
Rodríguez anunció que 
su departamento, jun- 
to con el de Industria y 
Turismo, adelantarán el 
cumplimiento del nuevo 
reglamento europeo. Esto 
se traducirá en la creación 
de una plataforma estatal 
con las comunidades autó- 
nomas para compartir los 
datos y las normativas so- 
bre estos alojamientos, a 
fin de combatir el fraude. 

“Airbnb ha liderado 
las conversaciones y ha 
reclamado un enfoque a 
escala comunitaria para 
conseguir normas más co- 
herentes en toda la UE. La 
prioridad pasa ahora por 
expandir la colaboración 
con ciudades y Gobiernos 
de los países de la UE, con 
el fin de brindar apoyo a 
las familias que ejercen 
de anfitrión y ayudar a 
encontrar soluciones en 
problemáticas locales, 
tales como la escasez de 
vivienda”, responden en 
la plataforma. 


El auge de las agencias 
en el alquiler disgusta 
alosinquilinos 


Un estudio concluye que tienen más 
gastos y problemas con los caseros 


CLARA BLANCHAR 
BARCELONA 

El papel de los intermedia- 
rios en el sector de la vi- 
vienda de alquiler crece en 
Barcelona y Madrid, pero 
la profesionalización no va 
acompañada de un mejor 
servicio a los inquilinos. Al 
contrario, con su presencia 
aumentan los honorarios 
que cobran las inmobiliarias 
(aunque la ley de vivienda 
impide teóricamente cobrar- 
los), se producen más subi- 
das de precio por encima de 
la inflación o aparecen más 
problemas con los propieta- 
rios y falta de transparencia. 
Lo afirma un estudio del Ins- 
tituto de Investigación Urba- 
na de Barcelona (IDRA, en 
sussiglas en catalán) presen- 
tado ayer en la capital cata- 
lana. El trabajo, realizado en 
colaboración con las univer- 
sidades Autónoma de Ma- 
drid, Buenos Aires, Leipzig 
y Leeds lleva por título Im- 
pacto delas inmobiliarias en 
el mercado del alquiler y ha 
sidorealizado a partir de una 
encuesta a más de 1.000 in- 
quilinos de Barcelona y casi 
1.200 de Madrid. 

De entrada, el trabajo 
constata que las inmobi- 
Marías gestionan una parte 
cada vez mayor del merca- 
do del alquiler, señaló el in- 
vestigador y coautor Jaime 
Palomera. El trabajo engloba 
dentro de esa categoría de 
inmobiliarias a agentes de 
la propiedad inmobiliaria 
(APD, administradores de 
fincas, empresas patrimo- 
nialistas o gestoras de carte- 
ras de vivienda en alquiler, 
concretó Palomera, quien 
fue fundador y portavoz 
del Sindicato de Inquilinas 
en Barcelona. Pero hay di- 
ferencias en la penetración 


'Unajoven ante una inmobiliaria en Madrid. JUAN BARBOSA 


delos intermediadores entre 
ambas ciudades. En Barce- 
lona intervienen en tres de 
cada cuatro alquileres y su 
presencia aumenta: los in- 
termediarios actuaban en el 
70% de los contratos firma- 
dos hace cinco años y en el 
75% de los cerrados en 2023. 
En Madrid, la presencia es 
'menor pero crece más rápi- 
do: han pasado de gestionar 
el 26% delos contratos hace 
cinco años al 41,7% en tiem- 
pos más recientes, 

Con estos datos de sali- 
da, el estudio asegura que 
“la profesionalización del 
mercado del alquiler ha em- 
peorado las relaciones en- 
tre propietarios e inquilinos: 
cuanto mayor esla presencia 
de intermediarios y menor el 
trato directo entre las partes, 
peor es la experiencia del 
inquilino”. La mayoría de los 
arrendatarios encuestados 
que tienen trato directo con 
sus caseros no están satisfe- 
chos (55% en Barcelona y 51% 
en Madrid), pero esa insa- 
tisfacción escala casi al 67% 
y al 63%, respectivamente, 
en el caso de los que tratan 
con una Inmobiliaria. Tam- 
bién declaran los inquilinos 
tener “más problemas” con 
su propietario sí tienen un 
intermediario que si tratan 
directamente con el propie- 
tario (528% frente a un 32% 
en Madrid; y 428% contra un 
21,3% en Barcelona). Y sufren 
más subidas de alquiler si 
hay inmobiliaria que si no 
la hay (57% frente al 41,5% en 
la capital; y 68,8% frente al 
457% en la ciudad catalana). 

“Contra lo que se suele 
decir, la profesionalización 
del mercado no ha mejora- 
do las relaciones, sino que 
las ha empeorado”, concluyó 


Palomera. 
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Panorama internacional 


El drama demográfico 
italiano 


Italia es uno de los pocos Estados de la UE que pierde población. Ello, sumado a la presión 
migratoria, sirve a la extrema derecha para agitar el fantasma de la sustitución étnica 


DANIEL VERDÚ 

(EL PAÍS) 

Italia pierde italianos. Y es 
una sangría: desde 2015, ha 
reducido su peso en más de 
un millón y medio de habi- 
tantes. Es el único gran so- 
cio de la UE donde ocurre 
de forma continuada des- 
de hace una década. Cada 
año nacen menos niños y 
se marchan más ciudada- 
nos a buscar una vida labo- 
ral mejor. Al mismo tiempo, 
Italia se consolida como la 
principal puerta de entra- 
da de una inmigración que 
busca alcanzar países del 
norte de Europa, pero que, 
amenudo, queda atrapada 
en el laberinto burocrático 
y en las calles. La extrema 
combinación demográfica 
y migratoria sirve un cóctel 
ideológico exquisito para la 
ultraderecha y para parti- 
dos como Hermanos de Ita- 
lía, que construyen en torno 
a esta ecuación un sistema 
de pensamiento basado en 
el aumento dela natalidad, 
las trabas al aborto, la pro- 
moción de la familia y la per- 
secución de la inmigración. 

Algunos, como Frances- 
co Lollobrigida, cuñado de 
la primera ministra, Glor- 
gia Meloni, y responsable 
de Agricultura, agitan el 
fantasma de la gran teoría 
supremacista al respecto: 
la sustitución étnica. Una 
idea que, despojada de la 
violencia que entraña, cala 
lentamente en una sociedad 
que siempre amó sus tradi- 
ciones e identidad. 

La tasa de natalidad en 
algunas regiones de Italia, 
como Cerdeña, ya ni siquie- 
ra llega a un hijo por mujer, 
pero tiene también particu- 
laridadesligadas a su condi- 
ción insular. En el continen- 
te, en cambio, el problema 
apunta hacía el sur y, con- 
cretamente, hacia Basilicata. 
Si Italia fuese España, esta 
región sería algo así como 


Teruel. O como cualquiera 
de esos lugares que se ha 
llamado la España vaciada. 
La mayoría de los italianos 
nunca ha estado en esta re- 
gión. No es un lugar de paso, 
está entre Calabria y Cam- 
pania, dos regiones pobres, 
perocon una personalidad y 
un relato cultural apabulla- 
dores. Basilicata tiene una 
Joya como Matera. Pero es el 
único baluarte que le ha per- 
mitido atraer cierto turismo. 
Basilicata, la vieja y her- 
mosa Lucania, ha sido en los 
últimos decenios una tierra 
de emigración y pobreza. 
“La tierra que no existe”, 
según la califican algunos 
italianos. Una noble y paci- 
ficaregión de 550.000 habi- 
tantes. "Una tierra oscura 
donde el mal no es moral, 
sino dolor terrenal, que está 
siempre en las cosas”, escri- 
bia en 1943 Carlo Levi en su 
autobiografía del destierro 
en tierras lucanas -Cristo 
se paró en Éboll (Alfagua- 
ra, 1980)- tras oponerse al 
régimen de Mussolini. 


Turismo 

Pueblos alzados en colinas 
escarpadas como Matera, 
Grassano, Alano, donde no 
llegó el tren hasta bien en- 
trada la segunda mitad del 
siglo XX y a los que todavía 
esrelativamente complicado 
llegar. Solo cuando en 1951 
Alcide de Gasperi promul- 
gó una ley para sanear y re- 
construir los famosos Sassi 
de Matera (las cuevas de la 
ciudad), hubo algo de movi- 
miento queatrajola atención 
del país. Y del turismo. 

Más allá de las estadísti- 
cas, algunos termómetros 
comerciales hablan de 
este asunto. “Cada año veo 
menos niños comprando 
chucherías y más adultos 
y viejos llenando la cesti- 
ta de frutos secos”, explica 
Francesco, propietario de 
una tienda de golosinas en 
el centro de Potenza, capi- 
tal de la región. Cada mu- 
jer en esta zona tiene 1,08 
hijos y la edad media para 
tenerlos es de las más altas 


Escuela Marconi, el 22 de abril, durante las elecciones regionales de Basilicata. cirry imaces 


de Italia: 33,1años. La caída 
demográfica es del 74 por 
1.000, la más alta también. 
“Es normal que la gente bus- 
que oportunidades fuera”, 
Insiste Francesco. 

Los datos en el resto del 
país no son más esperanza- 
dores. Cada mujer tiene una 
media de 1,20 hijos, prolon- 
gando un año más la caída 
que viene produciéndose 
desde 2011. Algo que tam- 
bién sucede con la tasa de 
emigración al extranjero, con 
un 4/6 por cada 1.000 habi- 
tantes (el más alto desde la 
misma fecha). Los datos em- 


525.000 jóvenes 
se han marchado 
del país 
transalpino entre 
2008 y 2022 


peoran a medida que uno se 
acerca al sur del país, donde 
la falta de oportunidades la- 
borales y la renta per cápita 
tiene enormes variaciones 
respecto al norte: mientras 
algunas regiones septentrio- 
nales se equiparan con las 
más ricas de Europa (unos 
40.000 euros), zonas como 
Calabria o Basilicata se acer- 
can másalosnivelesde Alba- 
nia (20000 euros per cápita). 
El agravio conduce a la emi- 
gración y a la despoblación 
dealgunas zonas. El fenóme- 
noocurre en toda Italia, don- 
de 525.000 jóvenes se han 
marchado entre 2008 y 2022. 
El gobernador del Ban- 
co de Italia, Fabio Panetta, 
apuntó una de las claves la 
semana pasada. “El éxodo 
debilita el capital humano 
de nuestro país. No estamos 
condenados al estancamien- 
to, pero no debemos hacer- 
nosilusiones: nuestra econo- 
mía aún sufre de problemas 
graves, algunos arraigados y 
de difícil solución”, señaló. 


El éxodo nacional con- 
trasta con la llegada irregu- 
lar de inmigrantes. En 2023, 
lo hicieron 361839 personas. 
Panetta considera de vital 
Importancia, y es lo más re- 
velador de su díscurso, que 
“el empleo provenga de un 
flujo de inmigrantes regula- 
res superior al estimado por 
el Istat [instituto Nacional de 
Estadística)". El flujo “tendrá 
que ser gestionado, en coor- 
dinación con los otros países 
europeos” y “reforzando las 
medidas de integración”. 

Y esa es la clave, o el ele- 
mento que gran parte de la 
derecha no comparte y que 
permite a algunos airear el 
fantasma del gran reempla- 
zo: teoría de origen francés, 
según la cual los blancos ca- 
tólicos y la población cris- 
tiana europea está poco a 
poco siendo sustituida por 
personas de origen no euro- 
peo: por árabes y africanos. 

La filósofa Donatella Di 
Cesare acaba de ser absuel- 
ta por un juez por llamar 


*neohitleriano” a Lollobri- 
gida. Fue después de que 
el ministro alertase de la 
posibilidad de que en Ita- 
lía se produjese una susti- 
tución étnica a causa de la 
despoblación y la supuesta 
llegada masiva de migran- 
tes. "Hay zonas enteras en 
Italia que se han vaciado. 
Hay una percepción grande 
de que llegan los migrantes 
y prácticamente nos están 
remplazando (...). No se dice 
tanto en Lazio o en el norte, 
pero sí en el sur, El partido 
de Meloni usa ese elemento 
para hablar de sustitución 
étnica”, dice al teléfono. “No 
es una fantasía porque mu- 
cha gente lo piensa. Es ab- 
surdo, un planteamiento 
ideológico, no una realidad. 
Esos migrantes hacen los 
trabajos que no queremos 
hacer nosotros, y lo hacen 
muy mal pagados". 

Meloni ha focalizado su 
agenda en la idea de la na- 
talidad, en el ensalzamien- 
to de la madre como piedra 
angular de la familia repro- 
ductiva tradicional y en las 
trabas al aborto. Además de 
usar fondos europeos para 
subvencionar a las asocia- 
ciones provida, o torpedear 
la posibilidad de adopción 
de las parejas LGTBI, ha 
permitido que las regiones 
donde gobierna su partido 
entorpezcan el uso de la 
pildora abortiva y se admi- 
nistre hasta la séptima se- 
mana, y no hasta la novena, 
comoen la mayoría de Italia. 

Además, Meloni ha en- 
contrado un gran alíado en el 
papa Francisco para la pro- 
moción de la familia tradi- 
cional enlo que han dado en 
llamar Los estados generales 
de la natalidad. Un evento 
promovido ahora por el Mi- 
nisterio de Familia y Nata- 
lidad, al frente del cual se 
encuentra Eugenia Rocella, 
paladina delos movimientos 
“provida” y ariete contra el 
movimiento LGTBI. 

La realidad es menos 
ideológica. Y las proyeccio- 
nes demográficas del Istat 
indican que para 2050 Italia 
verá un cambio notable enla 
estructura de su población. 
Más que a la sustitución ét- 
nica, el instituto apunta a 
una sustitución generacio- 
nal: los ancianos superarán 
con creces alosjóvenes, y la 
tasa de natalidad continuará 
cayendo. Eso, más que una 
preocupación racial o identi- 
taria, tendrá una consecuen- 
cia económica. La gran pre- 
gunta es: ¿quién pagará las 
pensiones de las próximas 
generaciones? 
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Las deficientes propuestas fiscales 
para las elecciones europeas 


Por Patricia Lampreave Márquez. Las ideas del PSOE son un 
copia y pega de las directivas de la UE, y las del PP son inexistentes 


Abogado, ex 'policy maker’ de la Comisión Europea 


os programas fiscales de los 
grandes partidos españoles 
deberían centrarse en ha- 
blar más de su programa 
fiscal y económico euro- 
peo, en lugar de continuar 
con la política del y tú más 
que tanto nos aburre a los 
ciudadanos. Si analizamos el programa del 
PSOE, se podría decir que han hecho un 
copia y pega de iniciativas que la dirección 
fiscal de la UE ha venido presentando estos 
últimos años. Cuando menciona la tributa- 
ción mínima que debe aplicarse a las mul- 
tinacionales, se olvida de que ya existe una 
directiva al respecto y que España ha sido 
llevada al Tribunal de Justicia de la UE por 
la Comisión, precisamente por no haberla 
implementado en enero pasado en nuestra 
legislación. 

Cuando argumenta cambios en la tri- 
butación verde, la armonización en temas 
relativos a la lucha contra la evasión y la 
elusión fiscal, entre otras, parece olvidar 
las propuestas de la Comisión que han sido 
aprobadas o están pendientes de aproba- 
ción. Tampoco puede hacer suya la iniciativa 
dela Comisión para intentar cambiar la una- 
nimidad por la mayoría cualificada en temas 
fiscales, la digitalización de la economía, el 
blanqueo de capitales o la regulación del 
sistema bancario. 

A mayor abundamiento, en temas de 
fiscalidad no creo que la armonización de 
todos los impuestos sea la solución (¿acaso 
tiene algo que ver la economía de Alemania 
con España para que tengamos los mismos 
Impuestos”. 

Por tanto, ¿qué aporta el PSOE para cam- 
biar la política fiscal actual? Pues según se lee 
en su programa, nada. Cuestión distinta esla 
estupenda labor que ha llevado a España, en 
sureciente presidencia del Consejo, a lograr 
que la UE reme en la misma dirección sobre 
temas fiscales cruciales (como la Directiva 
Vida, Faster -sobre la doble imposición—, 
etc.) Esto no es mérito de Sánchez o de la 
ministra, sino del personal del Ministerio 
de Hacienda y de la Representación Per- 
manente de España en la UE. Poco se ha 
hablado de esto. 

De otro lado, si se busca el programa que 
el PP llevará a Bruselas en temas fiscales, se 
encuentra con que no hay programa. Lo que 
el PP comenta es una reforma fiscal para fi- 
'nanciar bajadas de impuestos mediante el 
uso de los fondos de la UE, pero ¿qué tiene 
que ver esto con la UE? La fiscalidad es com- 
petencia propia de los Estados, son ellos los 
que tienen soberanía en materia fiscal. La 


Teresa Ribera (PSOE) y Dolors Montserrat (PP), el día pasado 3 en un debate. CLAUDIO ALVAREZ 


coordinación fiscal (no armonización) que 
se haido consiguiendo en la UE ha sido muy 
positiva, pero lo que es imposible es que la 
Comisión proponga a los Estados reducir sus 
impuestos: ná tiéne competencia para ello. 
Tampoco veo qué los fondos europeos se 
puedan utilizar para que los jóvenes no pa- 
guen impuestos. Cualquiera que siga cómo va 
incumpliendo España las reglas de equilibrio 
fiscal impuestas desde Bruselas, y que sí son 
su competencia, deducirá que es inevitable 
una subida de impuestos, que pagaremos 
en 2025 todos los ciudadanos, para hacer 
frente al elevadísimo gasto público. 

Una cuestión importante es que la Comi- 
sión exige el aumento de recursos propios 
adicionales a los que ya obtiene, y eso se 
debe a que esos fondos que han recibido 
algunos países, como España, se tienen que 
pagar y la UE no cuenta con recursos sufi- 
cientes. Muchos de los impuestos que Espa- 
ña anuncia como posibles ingresos propios 
nolo van a ser: un ejemplo claro lo vemos 
en la tasa Google (aprobada, pero en sus- 
pensión), el impuesto ala banca, etc., dado 
que la UE ya ha dejado claro que estos serán 
considerados como tributos que recaudará 
cada Estado, y que se remitirán a la UE. 

En relación con la popular frase más Eu- 
ropa, que utilizan ambos partidos, he ma- 
nifestado innumerables veces que antes 
de eso sería necesario una mejor Europa. 
La solución a todo lo que nos acontece no 
es renunciar a la soberanía de los Estados 


miembros y dar todo el poder de decisión 
ala UE. 

Vistas las claras ineficiencias existentes, 
la que aquí suscribe aboga por que, previa- 
mente a cualquier mayor integración, todas 
las instituciones de la UE lleven a cabo una 
seria reflexión sobre qué mecanismos de- 
ben incorporarse y mejorarse para paliar 
de forma preventiva las continuas grietas 
que van surgiendo en el bloque. Ha quedado 
claro que es más fácil operar en el mercado 
interior sí la empresa es de un tercer país 
quesi es de la UE, ello sin mencionar temas 
relativos a las ineficientes políticas de agri- 
cultura, ganadería o pesca comunitaria, que 
darían para otro artículo. 

Continuar hacia delante, sin mirar hacia 
detrás y reflexionar, es la clara razón por 
la que los partidos de ultraderecha se van 
haciendo unsitio en el Parlamento Europeo. 
Tanto antieuropeísmo y la falta de interés 
por parte de los españoles hacia lo que 
ocurre en la UE se deben a que solamente 
transciende lo negativo. Hay poca labor 
didáctica sobre las políticas comunitarias 
y cómo han cambiado la realidad de los 
Estados o sobre cuáles son las competen- 
cias exclusivas (aprobadas en el Tratado 
de Funcionamiento de la UE) para la UE y 
cuáles son las compartidas con los Estados 
miembros. 

Para terminar, me gustaría comentar 
quelo triste de las elecciones al Parlamen- 
to Europeo es que la citada institución se 
ha convertido en un retiro de oro para los 
políticos que no tienen cabida en el pano- 
rama nacional. Como se vota siguiendo la 
disciplina del partido, tampoco importa 
que muchos de ellos carezcan de forma- 
ción técnico-profesional suficiente para 
entender las políticas europeas. Distinto 
sería que cada integrante de las listas tu- 
viera que justificar su conocimiento sobre 
dichas políticas o sobre el derecho de la 
UE, para poder ser candidato, pero igual 
nos quedábamos sin ellos. Partidos como 
Sumar, Podemos, Ciudadanos, Se Acabó la 
Fiesta, Ahora República o Junts i Lliures re- 
presentan la desesperada salida a Bruselas 
de políticos o formaciones que no tienen 
mucha cabida en la España actual. 

Europa tiene que hacerse fuerte. Esta- 
mos ante un cambio de paradigma muy 
relevante, y tanto los políticos como los 
ciudadanos tendríamos que tomarnos 
en serio el tipo de Europa que queremos. 
Deberíamos de discutir sobre lo que nos 
preocupa a los españoles, dado la enorme 
relevancia del Parlamento Europeo en el 
control delas actuaciones de la Comisión. 
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o a la alternativa de 
AfD (Alternativa para 
Alemania). El 77% de 
lasempresas alemanas 
ve un gran riesgo enla 
ultraderecha. La eco- 
nomía, asustada ante 
el viraje, avisa del co- 
lapso económico que supondría el giro hacia 
posiciones políticas extremas en este año 
electoral decisivo. Y lo ha hecho con un anun- 
cio enlos medios de comunicación apelando 
al voto por la diversidad y la democracia. El 
partido AfD figura ya en segunda posición 
tras los democristianos y por delante de los 
socialdemócratas. La industria argumenta 
que una de cada diez patentes procede de 
especialistas de raíces extranjeras y que el 
Dexitola vuelta al marco hundirían todavía 
más a un país ya hundido en un burnout 
colectivo, 

No ala ultraderecha: la economía firma 
un anuncio contra la ultraderecha de AfD 
con el lema "Todos a una, la diversidad nos 
hace fuertes”, firmado por un centenar de 
empresas. Y advierte: "¿Populismo tonto? 
iNo, gracias! ¿La reemigración de nuestros 
amigos, vecinos y compañeros? Por supuesto 
que no. ¿Fascismo? Nunca más. Alemania 
nonecesita una alternativa a la libertad y la 
diversidad. Hemos aprendido de la historia 
reciente y no olvidamos que lo inhumano 
(primero, sutilmente; luego, brutalmente) 
se infiltró en la sociedad. Los tiempos de 
hoy requieren un posicionamiento claro. 
Juntos a favor de un país abierto, que se 
enfrente a los retos y no se deje seducir por 
la propaganda política ultra. Pues ya sabe- 
mos a qué nos puede llevar esa política de 
Instigamiento..”, AfD pide la "reemigración” 
de extranjeros. 

Hasta ahora, la economía apenas había 
intervenido en el debate político generado 
por el auge de AfD. Su encuentro en Potsdam. 
de noviembre pasado, en el que se habló 
de reemigración forzada (remigration, en 
alemán, fue la palabra mencionada) y de- 
portación, disparó las alarmas. El instituto 
de investigación del trabajo IAB, de carácter 
público, teme que aumente la xenofobia con- 
tra los extranjeros que ya viven y trabajan 
aquí. Una de cada diez patentes en Alemania 
la firma un especialista de origen extranjero. 

El director delinstituto de economía ale- 
mana IW, Michael Húther, lo expresa con 
cifras. “Quien elija la ultraderecha en las 
elecciones europeas debe tener claro que los 
planes del partido podrian costar millones de 
puestos de trabajo: 2,5 millones en 5 años”. 
La salida de Alemania de la UE provocaría 
una crisis como la que causarían la pan- 
demia y la crisis energética juntas. Húther 
calcula una caída de la economía del 5,6% y 
unas pérdidas de 690.000 millones de euros. 

Carsten Knobel, presidente de la manu- 
facturera Henkel, es uno de los miembros de 
la alianza de empresarios que advierte de las 
consecuencias del viraje hacia la ultradere- 
cha. “Estamos en contra de la xenofobia, el 
odio y la exclusión, y en contra de cualquier 
tendencia populista que trate de dividir la 
sociedad”. Esla economía contra AfD, en un 
momento político de elevada polarización. 
Nunca hasta ahora los partidos de extrema 
derecha tuvieron tanto peso en las encues- 
tas, advierte el instituto de investigación 
económica DIW, que teme su influencia en 
la política europea futura. En Alemania al- 


Las empresas alemanas 


dicen no a la ultraderecha 


Por Lidia Conde. Hasta ahora, el mundo económico apenas había 
intervenido en el debate político generado por el auge de AfD 


Periodista y analista de economía alemana 


canza ahora en torno al 20% (11% en 2019 y 
7,1% en 2014, cuando AfD entró por primera 
vez en el Parlamento de la UE), y se coloca 
en segundo lugar, tras los democristianos. 

Otro estudio de investigación del instituto 
IWlo confirma. El equipo en torno alos inves- 
tigadores Matthias Diermeier y Susanne Sey- 
da ha encuestado a 900 empresas alemanas 
sobre la amenaza de la ultraderecha. Solo un 
3% afirma que significaría una oportunidad 
para el país, sobre todo por la propuesta 
de salir, vía referéndum, de la UE. El 77% 
ve en AfD un riesgo para la UE y el euro. La 
mitad de las empresas consultadas se han 


es 


Un experto calcula 
que los planes 

del partido radical 
podrían costar 

2,5 millones 

de empleos 
encinco años 


a sa 


Instalación contra AfD en la Puerta de Brandeburgo, en Berlín, el 1 de junio. 207a: 


expresado públicamente contra AfD. El 54% 
lo ha hecho internamente. “Son porcenta- 
jes elevadísimos, teniendo en cuenta que 
la economía alemana no suele expresarse 
políticamente”, dice Knut Bergmann, del TW. 

Trump, AfD, Meloni.. ¿Qué implicaciones 
tiene parael bienestar económico de un país 
el incremento de poder de los populistas? 
Moritz Schularik, presidente del Instituto de 
Economía Global de Kiel, opina que el poder 
populista resulta caro para sus respectivos 
países. “El populismo económico lleva a la 
corrupción y al nepotismo y frena el creci- 
miento”. El Brexit es un ejemplo. 

Schularik coincide con otro investigador 
alemán, Marcel Fratzscher, en que la política 
de austeridad y de recorte de las presta- 
ciones estatales favorece las tendencias 
populistas en un momento polícrisis como 
el actual. En ese sentido, Schularik opina 
que la propuesta del liberal FDP -que go- 
bierna con socialdemócratas y verdes- de 
impulsar la inversión bajando los impuestos 
y recortando las ayudas sociales se puede 
discutir, porque hay que corregir el Estado 
social. Pero no ahora. "No es el momento de 
apretarse el cinturón. Alemania cometió ese 
error agravando la crisis económica de los 
años treinta con la política restrictiva del 
canciller Heinrich Brûnning”. 

El espectacular salto de AfD (del 10,3% 
en las últimas elecciones parlamentarias 
al 20.3% actual) se explica, en parte, por el 
burnout colectivo ola crisis emocional que 
sufre el país. Va de la preocupación por el 
futuro; pero también de cómo encajan en 
esta crisis los casi tres millones y medio de 
refugiados que viven en Alemania (11 son de 
Ucrania). En el último trimestre de 2024, su 


economía se quedó en un ligero crecimiento 
del 0,2%. Para 2024 se pronostica lo mismo; 
quizás llegue al 0,3%. AfD es popular en las 
regiones más afectadas por la transforma- 
ción económica. "Factores como la inse- 
guridad ante el futuro y el estancamiento 
económico llevan a la gente al populismo”, 
deduce el instituto TW, que ha calculado que 
los planes de AfD costarían 2,5 millones de 
empleos. En el mismo sentido se expresa 
Fratzscher, quien opina que el Derit y la 
vuelta al marco desmontarían su modelo 
económico y llevarían al paro a millones de 
personas, sobre todo en la industria. 

AfD defiende posiciones extremas, contra 
el euro y por el marco alemán. Intolerante, 
neoliberal, pro-Putin y a favor de abando- 
nar las medidas de protección ambiental. 
Y su radicalidad y su discrepancia frente 
a partidos democráticos van en aumento. 
“Los planes de AfD no solo son inmorales, 
sino que arriesgan nuestro bienestar”, dice 
Christian Bruch, jefe de Siemens Energy. A 
Jochen Hanebeck, responsable de Infineon 
(chips), le preocupa el futuro del Silicon Va- 
lley alemán enla ciudad de Dresde (Sajonia), 
en el que trabajan ciudadanos de todo el 
mundo. Qué pasaría si la ultraderecha se 
convirtiera en la primera fuerza política en 
Dresde o en Magdeburgo (Sajonia-Anhalt). 
En Sajonia alcanza ya el 34% en intención de 
voto (de cara a las elecciones del próximo 
septiembre). En Sajonia-Anhalt es, con el 
27,5% el segundo partido tras los democris- 
tianos (28,5%). 

Elanuncio de la economía alemana con- 
cluye: "Contra el odio y la división. Por una 
nueva convivencia. Juntos, fuertes, en un 
país diverso”. 
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La paradoja de tener que hacer ejercicio 
en oficinas diseñadas para el sedentarismo 


Recientes estudios indican que lugares de trabajo con espacios más abiertos y que promuevan 
la movilidad entre ellos pueden mejorar el bienestar físico y mental de la plantilla 


NURIA GARATACHEA 


a paradoja de la actividad fi- 

sica en el lugar de trabajo se 

refiere ala contradicción en- 

tre la necesidad de que una 

persona se mantenga activa 

para preservar la salud y el 
diseño de muchos entornos laborales que 
fomentan el sedentarismo. Según un estu- 
dio publicado en el Journal of Occupational 
Health (2021), las personas que trabajan en 
una oficina pasan sentadas un promedio 
del 75% de su jornada laboral, lo cual está 
asociado con un aumento del riesgo de 
enfermedades cardiovasculares, diabetes 
y obesidad. Esta paradoja resalta la nece- 
sidad urgente de rediseñar los espacios de 
trabajo, ya que juegan un papel crucial en 
la promoción o restricción de la actividad 
física del personal de la empresa. El re- 
diseño de las oficinas puede eliminar la 
exposición a un importante riesgo para la 
salud de los trabajadores: el sedentarismo, 
que es una de las principales causas de 
muerte a nivel global. 

Los espacios de oficina tradicionales, 
con escritorios fijos y cómodas sillas de 
oficina, fomentan un comportamiento 
sedentario que puede tener consecuen- 
cias negativas para la salud. En contraste, 
un diseño de oficina que promueva es- 
pacios más abiertos y la movilidad entre 
ellos puede mejorar significativamente el 
bienestar físico y mental de la plantilla. 
Una de las estrategias más efectivas es la 
incorporación de escritorios ajustables, 
que permiten alternar entre posiciones 
de sentado y de pie. Ya se ha demostra- 
do que esta flexibilidad puede reducir el 
tiempo total de sedentarismo y mejorar 
la postura, lo cual es beneficioso para la 
salud cardiovascular y muscular. Además, 
la disposición del mobiliario puede influir 
en los niveles de actividad. Por ejemplo, 
colocar las impresoras y otros equipos 
compartidos lejos de los escritorios de 
trabajo promueve las pausas que rompen 
el sedentarismo prolongado. 

El uso de escaleras, en lugar de ascen- 
sores, también puede ser promovido a 
través del diseño arquitectónico. Escaleras 
atractivas y accesibles, acompañadas de 
señales motivadoras, pueden aumentar 
su uso regular. Las áreas de descanso ac- 
tivas, equipadas con cintas de caminar o 
correr, bicicletas estáticas o espacio para 
estiramientos y ejercicios ligeros, también 
fomentan la actividad física durante las 
pausas de trabajo. Además, los espacios 
exteriores, como jardines o patios, pueden 
ser diseñados para incentivar a caminar 
durante alguna pausa. A pesar del riesgo 
para la salud que tiene la limitación de 


Trabajadores en una oficina. cerry maces 


movimiento de los trabajos de oficina, 
no existen unas guías de prescripción de 
actividad física para los lugares de trabajo. 

Sin embargo, se ha publicado muy re- 
cientemente un artículo en la British Jour- 
nal Sports Medicine que muestra una guía 
práctica para la actividad física en el lugar 
de trabajo, basada en la fórmula FITT, que 
considera la frecuencia, intensidad, tiem- 


Las áreas de descanso 
activas fomentan la 
actividad física durante 


las pausas de trabajo 


Una estrategia efectiva es la 
ajustables para alternar 
posiciones de sentado y de pie 


po o duración y tipo de actividad. Para 
la frecuencia, se recomienda centrarse 
en movimientos seguros, evitando largos 
periodos de sedentarismo, y alternar el 
tiempo sentado con pausas de movimiento 
o actividad física en el tiempo libre de 15 
a 30 minutos. En cuanto a la intensidad, 
es esencial realizar actividades seguras y 
razonables con sentido común, evitar ten- 
siones estáticas prolongadas y esfuerzos 
de alta intensidad sostenidos, y promover 
actividades de moderada a vigorosa inten- 
sidad en el tiempo libre. Para el tiempo o 
duración, se aconseja evitar periodos pro- 
longados de comportamiento sedentario 
y fomentar la actividad física en general, 
especialmente durante el tiempo libre. 
Finalmente, respecto al tipo de actividad, 
se sugieren ejercicios como caminar, yoga 
y otras modalidades que promuevan el 
movimiento seguro, así como actividades 
de recuperación como estiramientos o 
pausas de mindfulness. 

También se recomienda preguntarse a 
uno mismo si se siente cómodo y seguro 
con la actividad, y así evitar actividades 
de alto riesgo que puedan provocar algún 
tipo de lesión. Está claro, por tanto, que el 
diseño del lugar de trabajo y la conducta 
del equipo de trabajadores es clave para 
favorecer la actividad física en este entor- 


no, Sin embargo, no debemos dejar de lado 
otros aspectos también muy importantes. 
Nos referimos, entre otros, al impacto de 
la cultura organizacional, las normas y 
políticas de las empresas, las estrategias 
de incentivos y recompensas, las barreras 
psicosociales y facilitadoras. Pongamos el 
ejemplo de cómo la forma de vestir que se 
espera de los trabajadores y trabajadoras 
puede facilitar o no el movimiento en la 
oficina. Otro ejemplo es la dinámica de 
las reuniones; si hay tradición de hacerlas 
sentados en una sala de reuniones, hacer- 
las más informales de pie, o incluso tratar 
los temas de trabajo dando un pequeño 
paseo fuera de la oficina, 

En conclusión, la paradoja de la activi- 
dad física destaca la necesidad crucial de 
directrices específicas para diferentes con- 
textos; y basadas en evidencias cientificas, 
pero a día de hoy todavía existen muchas 
lagunas. Mientras se cierran estas brechas 
de investigación, las recomendaciones 
prácticas basadas en el conocimiento ac- 
tual -que ya hemos mencionado- deben 
servir de guía a los empleados y los em- 
pleadores, ya que pueden ser los grandes 
aliados en la salud pública. 

Aclarar cómo abordar esta paradoja es 
un paso esencial para proteger la salud y 
el bienestar de los trabajadores. 
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PROTAGONISTAS 


Premio 
Princesa de 
Asturias a la 
lucha contra 
la obesidad 


El Rey entrega 


EFE 


Los descubrimientos y el desarrollo de nuevos medica- 
mentos que ayudan a controlar la diabetes y a bajar de 
peso que han llevado a cabo cinco lideres mundiales en 
el campo de la endocrinologia, Daniel J. Drucker, Jeffrey 
M. Friedman, Joel F. Habener, Jens Juul Holst y Svetlana 
Mojsov, han sido reconocidos con el Premio Princesa de 
Asturias de Investigación Científica y Técnica 2024. La 
revista Science designó a estos fårmacos contra la obesi- 
dad como el mayor avance científico de 2023. 


CEDIDA POR FUNDACIÓN LA CAIXA 


Felipe VI presidió ayer la 42* edición de la ceremonia 


Paralizada la venta 
del Balón de 
Oro de Maradona 


La justicia francesa prohi- 
bió ayer la venta del Balón 
de Oro del Mundial de 
1986 que ganó Diego Ar- 
mando Maradona y ordenó 
su incautación hasta que el 
contencioso sobre lo que 
sucedió con el trofeo no se 
resuelva. La casa de subas- 
tas Aguttes iba a subastar 
este objeto el 6 de junio, 


Cepsa lanza 

su aceleradora 

de startups 

Cepsa ha lanzado su acele- 


radora de startups, Cepsa 
Light Up, para tecnologías 


Palomo Spain 

y Zalando se 
unen para crear 
una colección 


Zalando y Palomo Spain se 
unen para lanzar una co- 
lección cápsula creada por 
el diseñador en exclusiva 
para la plataforma alema- 
na. Se compone de 15 dise- 
ños, disponibles para los 
consumidores a partir del 
10 de junio, que combinan 
elementos tradicionales, 
como son los colores cáli- 
dos, los estampados flora- 
les, la rafia o los bordados, 
y los diseños asimétricos 
y el denim. “Como prime- 
ra colección cápsula con 
una marca española, esta 
colaboración es un paso 
más en nuestro objetivo 
continuo de crear vínculos 
con firmas locales”, asegu- 
ró durante la presentación 
Riccardo Vola, responsable 
dela compañía para Italia 
y España (en la imagen). 


CEDIDA POR ZALANI 


de entrega de las becas de posgrado en el extranjero de emergentes dirigidas a 
las becas de la Fundación La Caixa. Los 100 estudiantes universita- facilitar la transición ener- 
posgrado en rios becados han sido seleccionados por su excelencia gética. Esta se centrará en 

entre 978 candidatos, y han sido admitidos en algunas los sectores clean tech, 
el extranjero , delas mejores universidades del mundo. El acto, ce deep science y deep tech 
dela Fundación jlebrado en CaixaForum Madrid, contó también con la para avanzar en hidrógeno 
La Caixa asistencia de la ministra de Igualdad, Ana Redondo, y verde, biocombustibles y 

del presidente de la fundación, Isidro Fainé. movilidad sostenible. 
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Breakingviews 


Los objetivos de hidrógeno de Biden 
son como el agua y el aceite 


Las petroleras quieren 
participar en los incentivos 
fiscales a la producción 

de hidrógeno verde 


GABRIEL RUBIN 


a Administración del pre- 
sidente Joe Biden quiere 
que la industria energé- 
tica empiece a invertir 
en la producción de hi- 
drógeno verde y ofrece 
incentivos fiscales para 
que lo haga. Pero ya hay 
un dilema: dejar que los productores de 
combustibles fósiles entren en acción. La 
Casa Blanca no tiene más remedio que 
dejarles participar, pero debe asegurarse 
de que cumplen su parte del trato. 

La disyuntiva se centra en un crédito 
fiscal, conocido como 45V, creado por la 
Ley de Reducción de la Inflación (IRA) de 
2022, de Biden. El año pasado, el Depar- 
tamento del Tesoro dio algunas orienta 
ciones sobre su uso que sugerían que las 
petroleras, que obtienen el hidrógeno del 
gas natural que bombean, no podrían aco- 
gerse a él. Las grandes del petróleo dicen 
que eso es un error. Son las principales 
productoras y usuarias de hidrógeno in- 
dustrial, la mayor parte del cual se produ- 
ce a partir de gas natural. La creación de 
una industria más grande y limpia debe 
empezar por sus conocimientos técnicos 
y su cuota de mercado, argumentan. 
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S BREAKINGVIEWS 


Joe Biden, ayer, a su llegada al aeropuerto parisino de Orly para conmemorar el desembarco de Normandía. Ar 


La oposición de las petroleras se basa 
en la idea de que pueden producir hi- 
drógeno de forma relativamente limpia, 
utilizando tecnologías como la preven- 
ción de fugas de metano y la captura y el 
almacenamiento de carbono. El American 
Petroleum Institute, grupo de presión de 
la industria petrolera en Washington, 
ha argumentado que esas tecnologías 
reducirían las emisiones globales en tér- 
minos netos. 

Los partidarios de las empresas de 
hidrógeno que no utilizan combustibles 
fósiles, como la asociación American 
Clean Power, no están de acuerdo y consi- 


es 


Los ecologistas 
sostienen que la 
propuesta es un 
caballo de Troya 
para mantener el 
flujo de gas natural 


deran que se trata de un caballo de Troya 
para mantener el flujo de gas natural. 
Quieren flexibilidad para las empresas 
que desarrollan hidrógeno no fósil, no 
para las petroleras con vagas promesas 
de limpieza 

No es la primera vez que Biden in- 
tenta conciliar la política industrial y la 
climática. Impuso aranceles elevados 
al acero chino y a los coches eléctricos 
para proteger industrias estratégicas 
estadounidenses, lo cual enfadó a los 
ecologistas, cuya prioridad es reducir 
las emisiones de carbono, no impulsar 
a General Motors. A la inversa, molestó 
alas empresas petroleras y gasísticas al 
detener la concesión de nuevos permisos 
de exportación de gas natural licuado, 
una decisión aplaudida por los grupos 
ambientalistas. 

Esta vez, las grandes petroleras pare- 
cen tener las de ganar. El Departamento 
de Energía ya ha concedido subvenciones 
por valor de 7.000 millones de dólares 
(6.400 millones de euros) para el desa- 
rrollo de nodos de hidrógeno, algunos de 
los cuales cuentan con la participación 
de ExxonMobil y Chevron. 

Exxon podría retirarse de al menos 
una empresa de hidrógeno si no obtiene 
el crédito 45V. Si otros socios petroleros 
o industriales también lo hacen, el plan 
podría verse obstaculizado. Y lo que es 
más importante, aún no existe un mer- 
cado de hidrógeno limpio, y Biden tiene 
prisa. Ello exige un compromiso cons- 
tructivo y mucha vigilancia. 


Para más información Breatingviews reuters com 
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Un tecnócrata 
salvará la voz 
de Países Bajos 


REBECCA CHRISTIE 


nlasúltimas elecciones genera- 

les, los holandeses se decanta- 

ron por la derecha al apoyar al 

incendiario antilslamista Geert 
Wilders. Pero es mås probable que su 
próximo Gobierno mantenga el rumbo 
actual. Dick Schoof, el exjefe de los servi- 
cios de inteligencia elegido para primer 
ministro, es un veterano funcionario que 
no pertenece a ninguno de los cuatro 
partidos de la coalición que lo designó 
hace una semana. 

El ultraderechista Partido de la Li- 
bertad de Wilders quedó primero en 
noviembre, pero no estuvo cerca de con- 
seguir la mayoría parlamentaria. Y tuvo 
que esperar hasta el 15 de mayo para 
formar una alianza que incluyera a los 
liberales del primer ministro saliente, 
Mark Rutte. Pese a que Wilders teme que 
se rompa la tradición política holandesa 
de prácticos equilibrios, ha bendecido el 
nombramiento de un tecnócrata y ahora 
es partidario de un “gabinete empresa 
rial” formado por una mezcla de cargos 
políticos y expertos. El nuevo Gobierno 
tomará posesión el día 26, 

Schoof, de 67 años, tendrá que cum- 
plir un programa que incluye promesas 
como producir más gas natural, bajar 
los impuestos y recortar las medidas 
de ahorro de emisiones, como la reduc- 
ción de los límites de velocidad en las 
autopistas durante el día. Los planes de 
la nueva coalición prevén también un 
endurecimiento de los controles fronte- 
rizos y un estricto régimen de asilo que 
podría poner en conflicto con Bruselas 
a La Haya, uno de los miembros fun- 
dadores en 1952 de lo que sería la UE. 

En materia económica, empero, el 
nuevo Gobierno holandés puede ser 
más de lo mismo. Rutte ya descartó cual- 
quier medida para financiar el gasto de 
defensa con deuda conjunta de la UE. Y 
la plataforma del futuro Ejecutivo pre- 
vé atenerse a los objetivos climáticos 
acordados internacionalmente, aunque 
puede que no apruebe restricciones adi- 
cionales y busque algunas exenciones 
para los agricultores. 

Los Gobiernos holandeses, inclui- 
dos!los interinos como el de Rutte, han 
ofrecido tradicionalmente estabilidad 
política y económica a sus 18 millones 
de electores, lo cual ha permitido al país 
jugar un papel destacado en asuntos de 
la UE. Al elegir a un funcionario, y no a 
un agitador, La Haya se asegura de po- 
der conservar su influencia en la mesa 
de negociaciones de Bruselas. 
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El aumento 
de plantilla 
en los 

despachos, 
bajo la lupa 


CincoDías analiza la evolución 
del número de empleados de 

los bufetes en los últimos cinco 
años » La mayor facturación ha 
servido a algunas firmas para 
engordar el volumen de personal 


P. ESTEBAN /1.RUIZ DE VALBUENA / 
J. VELASCO 
MADRID. 


— ara un profesional, 

trabajar en una de 
f las principales fir- 

mas de la abogacía 

de los negocios es 
md como jugar en la 
Champions. En esta particular 
liga, hay despachos que pujan por 
el Mbappé del momento, mien- 
tras que otros tiran de cantera 
para aupar a un Dani Carvajal que 
marque la senda del triunfo y los 
eleve al olimpo con un gol como 
el que abrió la vitrina a la deci- 
moquinta copa de Europa para 
el Real Madrid. 

En este artículo, CincoDías 
pone la lupa en el crecimiento 
a lo alto y ancho de la plantilla 
de los gigantes de la abogacía. 
En la segunda parada de la serie 
de reportajes sobre la evolución 
del negocio legal de los grandes 
bufetes, escaneamos el músculo 
laboral de los mismos y su progre- 
sión en el último lustro. 

Tras escudriñar el tirón de los 
ingresos de los despachos que 
más facturan, este medio analiza 
cómo ha fluctuado el número de 


socios, profesionales (abogados 
y otros trabajadores que factu- 
ran para la organización) y del 
personal total de estas firmas. 
¿Cómo ha afectado la bonanza 
en las cuentas de resultados a 
la contratación? ¿Cómo ha evo- 
lucionado el capital humano con 
el que cuentan los bufetes para 
rivalizar en un mercado cada vez 
más competitivo? El análisis in- 
cluye los 20 despachos que más 
facturan del sector (Legálitas en 
esta ocasión queda fuera por con- 


El gran crecimiento 
de los ingresos no 
siempre va de la mano 
de un incremento 

del capital humano 


Garrigues, Cuatrecasas 
y Uría Menéndez 

se han mostrado 

más conservadores 

en política de fichajes 


ILA LEY 
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tar con un modelo de personal 
distinto al resto). 

Una de las primeras conclusio- 
neses que la espectacular subida 
de los ingresos no siempre va de 
la mano de un incremento de las 
plantillas de la misma envergadu- 
ra. Paradójicamente, son los más 
grandes, Garrigues, Cuatrecasas 
y Uría Menéndez, los que se han 
mostrado más conservadores en 
política de fichajes y contrata- 
ción. Hay que partir de que su 
tamaño ya es muy considerable. 
Al cierre de 2023, Garrigues man- 
tenía prácticamente el mismo 
personal en España (1.767) que 
tenía en 2019, año prepandémico, 
mientras Cuatrecasas sumaba 
un 7% (hasta los 1.361) y Uría Me- 
néndez, un 10% (941 empleados). 

Este mismo perfil conserva- 
dor es el que ha seguido Clifford 
Chance. El despacho del magic 
circleno ha reforzado la plantilla 
en su sede madrileña desde 2020 
y mantiene 231 trabajadores. La 
dela americana Baker McKenzie, 
por su parte, es de las pocas que 
ha bajado en número de socios, 
pasando de 49 a 47. 

Una tendencia moderada que 
contrasta con la de firmas como 

—Continúa en P2 
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Fumie elaboración propia conos datos de ta despachos 


—Viene de P1 

CMS Albiñana & Suárez de Lezo, 
que ha duplicado prácticamente 
su personal en este periodo, pa- 
sando de 102 a 196 trabajadores 
(un 92%). En este caso, sí coin- 
cide que el despacho es uno de 
los que más tirón ha dado a sus 
ingresos (un 83% más, de 26,66 a 
48,78 millones de euros). 

Andersen Iberia y BDO Aboga- 
dos, con un 53% de incremento, 
y Pérez-Llorca, con un aumen- 
to del 51% en la plantilla (pasan- 
do de 336 a 508 empleados), son 
también claro ejemplo de cómo 
crece la familia con una estrate- 
gia basada en incorporaciones 
de socios y firmas. Pérez-Llorca 
ha protagonizado un impreslo- 
nante salto del 94% en ingresos 
en este lustro (de 64 a 124 millo- 
nes de euros). 

También ETL Global ha ele- 
vado de forma exponencial sus 
cifras de plantilla (84%), profe- 
sionales (174%) y socios (83%) en 
los últimos cinco años, y en parti- 
cular de 2022 a 2023. Sin embar- 
go, la causa de esta importante 
escalada es diferente a la de los 
otros 19 despachos. Su modelo 
de negocio es muy diferente al de 
los demás. Se trata de un grupo 
internacional de firmas indepen- 
dientes, que no están obligadas a 
adoptar la marca, en el que ETL 
Global es el socio mayoritario. Su 
crecimiento en número de em- 
pleados, por tanto, es fruto de la 
adquisición de despachos, y con 
ello de sus plantillas al completo, 


incluidos todos sus profesionales 
y socios. 


Mercado de socios 
A vista de pájaro, las cifras mues- 
tran un avance sostenido del ca- 
pital humano de los bufetes en 
España. “En cinco años hemos 
visto oleadas de contratación por 
parte de todo tipo de firmas, con 
apuestas de crecimiento fuerte”, 
corrobora Luis Díaz- Obregón, di- 
rector de legal á profesional ser- 
vices de Boyden, una empresa de 
cazatalentos especializada en el 
sector. "Grandes firmas anglo- 
sajonas, despachos nacionales 
o bufetes de marcada implanta- 
ción local han apostado de forma 
clara por el área legal en periodos 
sostenidos de tiempo”, resume el 
experto. No obstante, Díaz-Obre- 
gón apunta que muchas veces 
los crecimientos en facturación 
han ido de la mano del “lifting o 
levantamiento de equipos con 
cartera ya consolidada”. Y es que 
el fichaje o la pérdida de un so- 
cio puede suponer millones de 
euros para la caja de los bufetes. 
Andersen Iberia, por ejemplo, 
ha sumado 27 socios a su proyec- 
to desde 2019, lo que supone un 
64% más. Es el más activo en este 
particular mercado de estrellas 
de los bufetes que más facturan 
(con la salvedad del caso de ETL 
Global). El último fichaje de la 
firma dirigida por José Vicente 
Morote, que tuvo lugar en abril, 
es el de Elena Esparza, ex-CMS 
Albiñana £ Suárez de Lezo, en 


el área de laboral. Precisamen- 
te, CMS se anota un incremen- 
to de un 33% de socios en cinco 
años, ocho puntos menos que 
Pérez-Llorca. El despacho capi- 
taneado por Pedro Pérez-Llor- 
ca, que ha conseguido duplicar 
su caja, ha sido muy activo en 
fichajes a este nivel. Solo en el 
primer semestre de 2023 se unie- 
ona la firma tres socios: Yolanda 
Azanza, ex-Clifford Chance; Raúl 
Rubio, antes en Deloitte Legal, y 
Javier Povo, proveniente de GTA 
Villamagna. 

Las firmas nacionales que más 
ganan, Garrigues (que suma un 
9% de socios en cinco años), Cua- 
trecasas (11%) y Uría Menéndez 
(3%), son más exigentes a la hora 
de abrir el partnership a nuevos 
abogados. “Siguen privilegiando 
el talento y la carrera interna", 
comenta Luis Díaz-Obregón. El 
experto destaca que, en general, 
la sociatura se vende cada vez 
“más cara”: no solo hay que traer 
clientes y facturar, también ge- 
nerar nuevo negocio. El caladero 
patrio de estos despachos no se 
limita a las firmas competidoras, 
sino que ponen su punto de mira 
también en catedráticos, exma- 
gistrados o abogados del Estado 
en excedencia, que fichan como 
of counselo counsel. 

De las cuatro grandes con- 
sultoras (big four) sobresale el 
caso de EY Abogados, con un 
crecimiento medio del 40% en 
plantilla, profesionales y socios. 
En estos últimos años, el bufete 


liderado por Ramón Palacín ha 
captado abogados estrella en- 
trelos grandes despachos como 
Baker McKenzie o Allen 8 Overy 
(actualmente, AO Shearman, 
que destaca entre las firmas del 
magic circle por el incremento 
del 27% de socios). 


Profesionales 

Nosolo los socios facturan para el 
despacho. Dentro de la categoría 
de profesionales, también llama- 
dos fee eaners, se incluyen, ade- 
más de los socios, a todas aque- 


Las cifras muestran 
un crecimiento 
sostenido en las 
plantillas de los 
despachos en España 


En las oficinas puede 
haber otros perfiles 
que generen negocio 
facturable además 
de los abogados 


llas personas que trabajan en el 
despacho generando negocio fac- 
turable. La mayoría de los inte- 
grantes de este grupo en las fir- 
mas analizadas son abogados, 
aunque también puede haber 
otros perfiles como economistas, 
fiscalistas o incluso ingenieros. Si 
bien por regla general estos per- 
files son minoritarios, en el caso 
de las big four son bastante más 
habituales. 

Las firmas que despuntan 
por su crecimiento en número 
de profesionales son EY Aboga- 
dos, Pérez-Llorca, BDO Abogados, 
CMS Albiñana & Suárez de Lezo y 
Andersen. EY Abogados ha incre- 
mentado significativamente su 
número de profesionales, pasan- 
do de 850 en 2019 a 1.141 en 2023 
(un 34% más), una evolución que 
ha dado su mayor salto de 2022 
a 2023, (de 907 profesionales a 
1.141). Pérez-Llorca ha tenido una 
progresión ascendente y constan- 
te desde 2019 a 2023 en su cifra 
de fee earners, pasando de los 
227 profesionales en 2019 a 348 
en 2023 (un 53% más). 

También BDO Abogados ha 
aumentado en un 53% su número 
de profesionales, pasando de 286 
en 2019 a 438 en 2023. En CMS 
Albiñana á Suárez de Lezo, en 
2023 han alcanzado la cifra de 
134 profesionales, lo que frente 
alos 78 que eran en 2019 supo- 
ne un incremento del 72%. Otra 
evolución que ha sido ascendente 
año tras año en este periodo en 
cuanto a personal que factura es 
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la de Andersen, que ha llegado a 
los 316 profesionales en 2023, su- 
biendo un 47% este dato respecto 
a 2019, año en el que eran 215. 

En el otro lado, los despachos 
en los que el número de profesio- 
nales menos ha variado en 2023 
respecto a 2019 (4% o menos) son 
Garrigues, Deloitte Legal, KPMG 
Abogados, Baker McKenzie y Ho- 
gan Lovells, De hecho, Garrigues 
ha reducido ligeramente su cifra 
de fee earners, pasando de 1.213 
en 2019 a 1.202 en 2023 (-1%). De- 
loitte Legal, ha elevado apenas un 
3% su número de profesionales, 
de 650 a 667, aunque su progre- 
sión no ha sido lineal ya que en 
los años de pandemia (2020 y 
2021) su cifra de fee earners su- 
frió una ligera bajada a la que le 
siguió una remontada en 2022. 

KPMG Abogados, a pesar de 
haber crecido considerablemente 
en número de socios (un 29%), 
pasando de 42 a 54, solo ha su- 
mado un 3% en profesionales, de 
779 en 2019 a 803 en 2023. Por su 
parte, Baker McKenzie práctica- 
mente ha mantenido su número 
de profesionales desde 2019 a 
2023 (pasando de 233 a 232). El 
incremento de personal que ge- 
nera negocio facturable en Hogan 
Lovells desde 2019 a 2023 es del 
4%, pasando de 115 a 120. 

En el medio de la tabla, con 
crecimientos que oscilan entre el 
11% y el 24% en cuanto a número 
de profesionales, están Cuatre- 
casas, Uría Menéndez, PwC Tax 
4 Legal, Gómez-Acebo & Pombo, 


A “ak 


Clifford Chance, Linklaters, ABO 
Shearman, Hogan Lovells, Ecija 
y RCD. 


Búsqueda de talento 

El bum de la facturación de los 
despachos ha tenido su reflejo a 
nivel salarial. Las firmas se han 
esforzado para mejorar las con- 
diciones de los más jóvenes, con 
subidas más tímidas en los per- 
files sénior. Según la XIX edición 
del Análisis comparativo de las 
retribuciones en los despachos de 
abogados en España 2023, elabo- 


Los bufetes buscan 
letrados estrella con 
altos conocimientos 
jurídicos y un manejo 
fluido de los idiomas 


Con la llegada de la 
inteligencia artificial, 
las firmas requieren 
de especialistas 

en derecho digital 


rado por Signium, los bufetes de 
la abogacía de los negocios su- 
bieron el salario de los jóvenes 
abogados un 5,24% con respecto 
12022, lo que demuestra la estra- 
tegía de las firmas para captar y 
fidelizar el talento. 

Los bufetes reclutan a los 
mejores en la universidad para 
crear cantera. Para Silvia Argi- 
lés, assocíate director & emplo- 
yer engagement de Esade Law 
School, los perfiles más deman- 
dados son aquellos que aportan 
“sólidos conocimientos jurídicos 
y excelente nivel en los idiomas, 
principalmente en el inglés”. A 
decir verdad, los candidatos sin 
idiomas son prácticamente des- 
cartados. 

En cuanto a los profesionales 
más demandados por nicho de 
conocimiento, los perfiles que 
más han despuntado durante 
este lustro han sido los exper- 
tos en MBA, laboral o energía. 
Sin embargo, algunos consul- 
tores auguran cambios en esta 
tendencia. Para Luis Díaz-Obre- 
gón, director de Boyden, con la 
inteligencia artificial llamando 
ala puerta, la abogacía necesita 
especialistas en legaltech (tec- 
nologia legal), por lo que los des- 
pachos empezarán a demandar 
perfiles especializados en dere- 
cho digital. “Todo lo asociado a la 
transformación digital generará 
una demanda de perfiles con un 
offering legal cada vez más apa- 
lancado en tecnología o en cliente 
digital”, afirma. 


Andersen Iberia 
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Cultura de trabajo y contratación de algunos 
de los despachos más grandes de España 


» Garrigues. Para el despacho, 
aseguran, lo más importante 
son sus personas. “Es funda- 
mental reconocer y retener a 
los profesionales de talento más 
destacados, proporcionándoles 
un excelente ambiente de tra- 
bajo. La apuesta por el talento 
Joven es esencial para garantizar 
la continuidad, la innovación 

y la flexibilidad en un entorno 
legal dinámico y en constante 
cambio”, señala Lourdes Ramos, 
directora de recursos humanos 
de Garrigues. 


> PwC Tax 8 Legal. Su cultu- 
ra de trabajo está orientada al 
cliente, aportando soluciones 
innovadoras a través de pro- 
yectos en equipo. En cuanto a 
su línea de contratación, según 
Laura Asiaín, directora de capital 
humano en PwC Tax 8 Legal, 
está enfocada en la búsqueda del 
“talento joven que aporte valor, 
profesionales especialistas con 
experiencia en asesoría jurídica y 


orientada a "incorporar el mejor 
talento nacional e internacional 
con el objetivo de reforzar las 
prácticas de nuestras nuevas 
oficinas, como las de México y 
Lisboa”, afirma Eva Delgado, di- 
rectora de recursos humanos de 
Pérez-Llorca. 


» Clifford Chance. Su estra- 
tegia se centra en mantener 
una cultura de colaboración con 
las demás oficinas de la firma, 
teniendo en cuenta las conside- 
raciones del mercado local. En 
cuanto a la maniobra de contra- 
tación, el bufete sigue un proce- 
so de incorporación que se basa 
en “integrar a abogados jóvenes, 
asegurando un camino sólido 

y prometedor para los profe- 
slonales del despacho”, declara 
Sonsoles García, responsable de 
selección de Clifford Chance. 


> Andersen. El despacho se 
centra en facilitar las herramien- 
tas necesarias para garantizar 
la flexibilidad y la conciliación 
de sus profesionales. Asimismo, 
desde el bufete abundan en que 
buscan perfiles “con ganas de 
aprender e integrarse en una 
cultura en la que priman valores 
como la calidad, la excelencia, 

la capacidad de adaptación o el 
trabajo en equipo”. 


4 Legal 
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Elecciones 


Entrevista Candidata a la presidencia del Consejo General de la Abogacía Española (CGAE) 


Carmen Pérez Andújar: “El CGAE debe estar al 
servicio de los 83 decanos y decanas, no al revés” 


“Estoy escuchándolos para recoger sus sentires y opiniones; creo que algunos no han sentido todo el apoyo del 
consejo” » “Urge resolver el asunto de las pensiones de la mutualidad; no hay que buscar culpables, sino soluciones” 


PATRICIA ESTEBAN 
MADRID 


a carrera para su- 
ceder a Victoria Or- 
tega al frente de la 
Abogacia Española 
(CGAE) está al rojo 
vivo. En este esprint, 

la abogada Carmen Pérez Andú- 
Jar ha sido la primera en dar un 
paso al frente para presidir una 
institución que representa a unos 
250.000 profesionales en España. 
Si no asoman más candidatos, 
el próximo 28 de junio se medi- 
rá con el decano de Las Palmas, 
Rafael Massieu, y con el de Mála- 
ga, Salvador González Martín. La 
letrada recibe a CincoDías en su 
despacho, Malo Legal, y muestra 
sus cartas a los 83 decanos electo- 
res. Su eslogan: “Por una abogacía 
más influyente, fuerte y unida”. 


¿Por qué ha decidido presentar- 
se a presidir el CGAE? 

El principal motivo es que creo 
que el consejo necesita un cambio 
en su gestión que lo haga avanzar 
y sobre todo para que, de una vez 
por todas, nuestro colectivo ten- 
ga de verdad el peso y el recono- 
cimiento que debe tener, no solo 
porque seamos muchos, sino por 
la importantísima labor social y 
constitucional que realizamos. 


Ya hay dos candidatos más, ¿cree 
habrá alianzas territoriales a la 
hora de votar? 

Creo que los decanos y decanas 
votarán a la persona, es decir, al 
proyecto que más les convenza. 
He iniciado una primera ronda de 
llamadas en la que, sobre todo, es- 
toy escuchando para recoger sus 
sentires, preguntándoles cuáles 
son sus opiniones sobre el fun- 
cionamiento del consejo y sobre 
lo que creen que debería ser la 
institución. Es la manera de cons- 
truir el mejor plan de futuro para 
la abogacía. 


¿Cómo definiría su programa 
de gobierno? 

Es un programa integrador que 
ante todo pone en valor el trabajo 
que se ha hecho, pero que, lógi- 
camente, apuesta por un cambio 
porque la abogacía merece mucho 
más. He sido consejera electiva 
10 años y mi sensación es que en 
ese tiempo no hemos avanzado a 


la velocidad que deberíamos. Mi 
idea es cambiar las formas, con 
una presidencia más activa, más 
presente y atenta en la escucha. 
Es el consejo el que tiene que es- 
tar al servicio de esos 83 decanos 
y decanas, no al revés. 


Habla de cambios. Si la eligen, 
¿cuáles serían sus primeras me- 
didas? 

Ahora mismo hay un tema muy 
candente que nos preocupa abso- 
lutamente a todos y esla mutua- 
lidad, es decir, el tema de nues- 
tras jubilaciones. Se ha abierto 
una brecha importante y creo que 
tenemos la responsabilidad de 
reconducir el tema. Urge buscar 
soluciones. Muchos abogados y 
abogadas tenemos ahí nuestro 
dinero y se debe buscar la solu 
ción más adecuada para todos, 
especialmente para el grupo de 
compañeros que sienten que la 
mutualidad no les ha protegido. 


¿Apoyaría como presidenta del 
CGAE la pasarela al RETA? 


eo 


No hay que olvidar 
que el consejo se 
financia con las cuotas 
delos colegiados. 
Estamos obligados 
aser cristalinos 


es 


Creo firmemente 
que estoy preparada 
para situar a la 
abogacía en el lugar 
que se merece y me 
llena de ilusión 


Claro, sí. Ahora bien, analizando 
el impacto, porque la mutuali- 
dad no puede quedar desprote- 
gida ni salir nadie perjudicado. 
Todos debemos tener la seguri- 
dad, la confianza y la tranquili- 
dad de que vamos a tener unas 
pensiones dignas y justas. Nues- 
tra obligación es sentarnos con la 
mutualidad, las asociaciones, el 
ministerio y, sobre todo, no bus- 
car culpables, sino soluciones. 


Los mutualistas y los abogados 
de oficio se han echado a la ca- 
lle. ¿Cree que el apoyo del CGAE 
ha sido suficiente? 

Creo que hay decanos y decanas 
que no han sentido todo el apo- 
yo necesario en estas cuestiones 
por parte del consejo. Y creo que 
siempre se puede y se debe hacer 
más. Estamos obligados, porque 
quienes están detrás de nosotros 
son los colegiados. 


El malestar del abogado de a pie, 
¿intensifica la desafección hacia 
las instituciones? 


Esa desafección es algo endémi- 
co. Yo lo veo, sobre todo, cuando 
hay elecciones en un colegio por 
la baja participación. Quienes es- 
tán al frente de la institución tie- 
nen que atraer a los colegiados y 
alas colegiadas. Para ello hay que 
tratar de justificar por qué los co- 
legíos de abogados son importan- 
tes, Creo que es importante que 
haya instituciones que nos repre- 
senten a todos y que nos defien- 
dan con una única voz. 


¿Qué opina de las críticas a la 
presidencia del CGAE por asun- 
tos como las dietas y viajes en 
pandemia? ¿Debería abrirse el 
melón de las cuentas? 

La crítica, si es constructiva, es 
siempre bienvenida y, en con- 
secuencia, hay que escucharla 
La institución debe ser aún más 
transparente, porque tenemos 
obligación de serlo, No hay que 
olvidar que el consejo se financia 
con las cuotas de los colegiados, 
Estamos obligados a ser crista- 
linos. Por otro lado, es evidente 


que el tiempo que se dedica a la 
institución debe ser retribuido. 
Podemos entrar a valorar cuál 
es el mejor sistema de retribu- 
ción, pero, sinceramente, creo 
que no tenemos nada que ocul- 
tar y, cuando surge una polémica 
de este tipo, lo que hay que hacer 
es dar la cara y explicar, No creo 
que se gaste dinero sin cabeza. Lo 
que hay que hacer es reflexionar 
sobre las partidas y ajustar allí 
donde se pueda. 


¿Quéle contestaría a un decano 
o decana si le preguntase por 
qué debe ser usted la presiden- 
ta del CGAE? 

Le diría que seria un gran honor 
y. por supuesto, una gran respon- 
sabilidad para la que siento que 
he estado preparándome en es- 
tos años de vida institucional, Co- 
nozco cuáles son sus puntos dé- 
biles y también sus grandísimas 
fortalezas. Creo firmemente que 
estoy preparada para situar a la 
abogacía en el lugar que se me- 
rece y me llena de ilusión. 


PABLO MONGE+ 


